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A. Einleitung und Überblick

Der vorliegende Aufsatz befasst sich mit Themen, die allesamt der wissenschaftli-
chen Bearbeitung durch Professor Roland von Buren erfahren haben. Er zeigt, wie
wichtig auch in der heutigen Zeit hoher und höchster Spezialisierung es sowohl in
Wissenschaft als auch Praxis ist, verschiedene Rechtsgebiete im Überblick zu be-
halten, ohne dabei die Fähigkeit zum Blick in die immer komplexer werdenden
dogmatischen und technischen Details zu verlieren. Der Umstand, dass der Aufsatz
ein Thema beschlägt, zu dem es noch keine gesicherten Erkenntnisse gibt, zeigt
weiter die Bedeutung des Rechtsgefühls bei der Behandlung juristischer Themen
und die Wichtigkeit dieser Fähigkeit für den in Lehre oder Praxis tätigen Juristen.
Genau dieses feine Judiz hat es Roland von Buren immer auch erlaubt, sich in
grundlegender Weise zu schwierigen Fragen zu äussem.

Roland von Buren gehört zu den bedeutendsten Konzemrechtlern der Schweiz,
wobei ihm seine vor der Tätigkeit in Lehre und Forschung wahrgenommene Füh-
rungsfunktion in einem internationalen Grosskonzern wichtige Einsichten in «law
in action» vermittelte. Naturgemäss als Handelsrechtler ebenfalls stets von Inte-
resse für Professor von Buren sind Vertrags- und allgemein schuldrechtliche Fra-
gestellungen. Seine Tätigkeit schliesslich als Verwaltungsratspräsident einer bedeu-
tenden schweizerischen Bank - natürlich in Form eines Konzerns - machten und
machen ihn auch sensibel für bankrechtliche und finanzmarktaufsichtsrechtliche
Fragen, zu welchen er sich von Zeit zu Zeit immer wieder geäussert hat1. In dem
Sinne soll mit diesem Aufsatz über ein Querschnittsthema auch die Vielseitigkeit
des Jubilars aufgezeigt werden.

Als Ausgangspunkt soll hierbei die höchstrichterliche Rechtsprechung dienen.
In einem Aufsehen erregenden Entscheid äusserte sich das Bundesgericht am
22. März 2006 zur Pflicht des Vermögensverwalters, Zahlungen, die ihm von einer
Bank für die Zuführung von Kunden oder die Vermittlung von Kommissionserträ-
gen geleistet wurden (d.h. solche, die von einem Dritten erfolgten), an seine Kun-
den abzuliefern, es sei denn der Kunde habe darauf gültig verzichtet2. Die Abliefe-
rungs- und die damit einhergehende Rechenschaftspflicht von solchen «Finder's
Fees» und Retrozessionen stützt sich dabei auf Art. 400 Abs. 1 OR, welcher besagt,
dass all jenes dem Auftraggeber abzuliefern ist, was dem Beauftragten infolge der
Geschäftsführung von einem Dritten aus irgendeinem Grund zugekommen ist. Das
Bundesgericht hat dazu in seinem Urteil - in Übereinstimmung mit der Lehre -
festgehalten, dass nur solche Vermögenswerte der Ablieferungspflicht gemäss
Art. 400 Abs. 1 OR unterliegen, deren Vereinnahmung in einem inneren Zusam-
menhang zur Auftragsausführung stehen3. Damit sollen jene Zahlungen ausschei-
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gegangen werden, dass diesbezüglich keine Gesetzeslücke besteht, folglich nicht
ein fehlender Begriff erarbeitet werden muss, sondern der bestehende objektive
Sinn der Norm zu ermitteln ist. In einem zweiten Schritt wird zu erörtern sein, ob
durch die konzerninternen Zahlungen der Normzweck von Art. 400 Abs. 1 OR
überhaupt tangiert wird. Fraglich ist, ob es in einem (bank)konzernrechtlichen Ver-
hältnis überhaupt zu einem Interessenkonflikt im Sinne von Art. 400 Abs. 1 OR
kommen kann9. Verneint man einen Interessenkonflikt, fragt sich, inwieweit
Art. 400 Abs. 1 OR zur Anwendung kommen soll. Drittens gilt es festzustellen, ob
konzerninterne Zahlungen ebenfalls in den Anwendungsbereich von Art. 400
Abs. 1 OR fallen, wenn sie aus konzernspezifischen Gründen erfolgen10. Es fragt
sich mithin, wieweit solche konzerninternen Zahlungen dann noch den erforderli-
chen inneren Zusammenhang zur Geschäftsführung für den Auftraggeber haben.
Abschliessend ist zu erörtern, ob der Gesellschaft durch die gruppeninterne Zah-
lung überhaupt etwas zugekommen ist11.

den, die nur bei Gelegenheit der Auftragsausführung vereinnahmt worden sind.
Eine Ablieferungspflicht entfällt beispielsweise, mangels innerem Zusammenhang,
wenn die Vergütung eine Gegenleistung für eine Dienstleistung darstellt, die vom
Beauftragten für den Dritten erbracht worden ist. Dies trifft in praxi z.B. auf
Fondsvertriebsentschädigungen zu, die Fondsgesellschaften den Banken (als Ver-
triebsträger) für die Verrichtung von Vertriebsleistungen entrichten4.

Anders als im Beispiel der Fondsvertriebsentschädigungen hatte das Bundes-
gericht in BGE 132II460ff. einen Fall zu beurteilen, in welchem einem externen
Vermögensverwalter von einer Bank, bei der die Mittel des Kunden im Depot la-
gen, Zahlungen für die blosse Zuführung des Kunden bzw. die Vermittlung von
Börsentransaktionen geleistet wurden. Angesichts dieser Sachlage war klar, dass
Art. 400 Abs. 1 OR auf diese Zahlungen anwendbar war. Das Bundesgericht hat
deshalb nicht im Einzelnen den Anwendungsbereich von Art. 400 Abs. 1 OR ana-
lysieren müssen; insbesondere hat es sich auch nicht mit der im vorliegenden Auf-
satz zu untersuchenden Frage befasst, inwiefern bankkonzerninteme Vergütungen,
d.h. Vergütungen, die zwischen verschiedenen Gesellschaften eines Bankkonzems
(genauer: einer Finanzgruppe gemäss Art. 3c Abs. 1 BankG) «up stream» oder
«cross stream» entrichtet werden, in den Anwendungsbereich der Rechenschafts-
und Ablieferungspflicht von Art. 400 Abs. 1 OR fallen. Daher muss angesichts des
Fehlens von Präjudizien schweizerischer Gerichte und auch einer klar herrschen-
den Lehrmeinung für die Zwecke dieses Aufsatzes Art. 400 OR gemäss Art. 1
ZGB ausgelegt werden. Ziel der Auslegung ist dabei die Ermittlung des objektiven
Sinnes der Norm, dies als Ausfluss des Grundsatzes von Treu und Glauben im
Schweizer Recht (Art. 2 ZGB)5. Dabei werden im Rahmen der Auslegung
ausschliesslich die Auswirkungen der privat-und aufsichtsrechtlichen Normen des
(Bank-)Konzemrechts auf die Anwendbarkeit von Art. 400 Abs. 1 OR bei
(bank)konzerninternen Vergütungen untersucht; nicht Gegenstand dieses Aufsat-
zes sind hingegen die vom Bundesgericht ebenfalls (noch) nicht geklärten Fragen,
welches der genaue Kreis der Zahlungen im Allgemeinen ist, die unter Art. 400
Abs. 1 OR fallen, sowie welche konkreten Anforderungen an einen expliziten Ver-
zicht der Ablieferung von Retrozessionen gestellt werden6.

Im Folgenden wird - nach einer kurzen Darstellung der Lehrmeinungen7 zur
Frage der Ablieferungspflicht von konzerninternen Zahlungen - in einem ersten
Schritt der Begriff des Dritten in Art. 400 Abs. 1 OR ausgelegt8. Es darf davon aus-

B. Stand der Lehre und Judikatur

Die Frage der Ablieferung von konzeminternen Zahlungen ist in der Judikatur -
soweit ersichtlich - mit Ausnahme eines publizierten BGH-Urteils12 noch nie und
in der Literatur bis vor kurzem nicht behandelt worden.

WIEGAND/ZELLWEGER-GUTKNECHT weisen soweit ersichtlich als Erste überhaupt
auf die Problematik hin, und zwar noch vor dem oben zitierten Bundesgerichtsent-
scheid, indem sie in einem allgemeinen Beitrag zur Vermögensverwaltung festhal-
ten, dass Retrozessionen gemäss der Lehre generell abgeliefert werden müssen, die
Praxis dem aber nicht immer zustimme13.

Hsu bzw. HSU/STUPP äusserten sich eher am Rande zur vorliegenden Fragestel-
lung, beziehen jedoch klar Stellung dahingehend, dass Retrozessionen im Konzern-
verbund nicht abzuliefern sind14. Sie gehen insbesondere davon aus, dass es meist
an dem für die Rechenschafts- und Ablieferungspflicht erforderlichen inneren Zu-
sammenhang zur Geschäftsführung für den Kunden fehlt. Bei Retrozessionen in-
nerhalb einer Gruppe sei eine konsolidierte Betrachtungsweise angezeigt und die
Interessenkonfliktsproblematik zu relativieren. Es sollte keinen wesentlichen Un-

GLEN, Die adäquate Entschädigung des Vermögensverwalters unter besonderer Berücksich-
tigung der Anlagekosten im Verhältnis zur Anlageperformance, ZSR 20081, 41f. (zit. ABEG-
GLEN, ZSR).

4 SANDRO ABEGGLEN, «Retrozession» ist nicht gleich «Retrozession»: Zur Anwendbarkeit von
Art. 400 Abs. 1 OR auf Entschädigungen, die an Banken geleistet werden, insbesondere im
Fondsvertrieb, SZW 2007,128 ff. (zit. ABEGGLEN, SZW).

5 BK-MEIER-HAYOZ, Art. 1N140.
6 Ausführlich dazu ABEGGLEN, SZW (FN 3), 125 sowie SANDRO ABEGGLEN, Der Verzicht auf

Ablieferung von Retrozessionen - Einordnung und Anforderungen, recht 2007,190 ff.
7 Vgl. unten B.
8 Vgl. unten C.

9 Vgl. unten D.
10 Vgl. unten E.
11 Vgl. unten F.
12 Dazu unten E.III.2. und E.IV.
13 WOLFGANG WIEGAND/CORINNE ZELLWEGER-GUTKNECHT, Privatrechtliche Probleme der

Vermögensverwaltung, in: Wolfgang Wiegand (Hrsg.), Berner Bankrechtstag 2004,
Band 11, Vennögensverwaltung und Nachlassplanung, Bern 2005,44.

14 Hsu, Retrozessionen (FN 3), 77f. bzw. PETER CH. HSU/ERIC STOPP, Retrozessionen sind
grundsätzlich dem Kunden abzuliefern, Besprechung des Urteils des Schweizerischen Bun-
desgerichts 4C.432/2005 vom 22. März 2006, GesKR 2006,202ff., 207. (zit. HSU/STUPP, Be-
sprechung). Vgl. zu ihrer Argumentation auch nachfolgend, D.IV. und E.III.
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det nachfolgend das Aktienrecht, welches durch das für Bankkonzerne relevante
Bankaufsichtsrecht ergänzt wird.

II. Entwicklungsstand des Schweizerischen Konzernrechts

Der Konzern ist ein Phänomen der Praxis und durch das geltende Schweizer Recht,
insbesondere das Privat- und Gesellschaftsrecht, nur punktuell erfasst und gere-
gelt18. Entsprechend herrscht begrifflich keine vollständige Klarheit und es beste-
hen je nach Rechtsgebiet und Kontext unterschiedliche Definitionen19. In der Lite-
ratur wird der Konzern mit schillernden Begriffen zu erfassen versucht: Von
FORSTMOSER als «Quadratur des Zirkels»20 bezeichnet, greift DRUEY zum «Parado-
xon»21, während BÖCKLI ein «Inventar von Widersprüchen»22 sieht.

Die Rechtslage in der Schweiz ist mit derjenigen der meisten europäischen
Länder vergleichbar. Über ein systematisch kodifiziertes Konzernrecht verfügen
einzig Deutschland und teilweise auch Italien sowie Portugal. Die übrigen EU-Mit-
gliedstaaten verfügen lediglich über gesetzliche Einzelregelungen sowie durchwegs
über Kodifikationen des Bank- und Versicherungskonzern-Aufsichtsrechts. Hinzu
kommt in vielen Mitgliedstaaten eine reiche Judikatur.

Zur Schaffung eines umfassenden Konzernrechts wird es in der Schweiz auch in
absehbarer Zeit kaum kommen. Der Bericht der Groupe de r6flexion «Gesell-
schaftsrecht» von 1993 äussert Bedenken gegenüber der Schaffung eines formellen
Konzernrechts23. Auch der Entwurf zur Revision des Aktien- und Rechnungs-

terschied machen, ob verschiedene Abteilungen einer einzigen rechtlichen Einheit
oder aber mehrere rechtliche Einheiten, zusammengefasst unter einheitlicher Lei-
tung im Konzern oder in einer Gruppe und damit nur formell, nicht aber materiell
«Dritte» beteiligt sind.

Auch NOBEL/STERNIMANN15 halten klar dafür, dass konzeminterne Vergütungen
nicht unter Art. 400 Abs. 1 OR fallen. Als Hauptbegründung wird auch hier ange-
führt, dass bei Zahlungen zwischen zwei Konzerngesellschaften nicht zwei juristisch
fremde Personen beteiligt seien, sondern Teile einer unternehmerischen Einheit.
Die Fremdheit wäre jedoch eine Voraussetzung für die Anwendung von Art. 400
Abs. 1 OR.

EMMENEGGER bejaht eine Herausgabepflicht von konzeminternen Vergütungen
einerseits mit der Begründung, auch eine Konzerngesellschaft sei - formal betrach-
tet - Drittperson; andererseits führt sie aus, dass sich Interessenkonflikte im Kon-
zernverbund eher noch verschärft stellen würden und daher aufgrund der Fremd-
nützigkeit des Auftrags eine Herausgabepflicht geboten sei16.

Eine der jüngsten Stellungnahmen stammt von CERUTTI. Er hält dezidiert dafür,
dass gruppeninterne Vergütungen nicht ablieferungspflichtig seien, u.a. deshalb,
weil der Konzern durch die gruppeninternen Zahlungen, mit der Sprache von
BGE 132III460, «weder gewinne noch verliere», und weil es für den Kunden «kei-
nen Unterschied [macht], ob ein Anlageprodukt aus einer Hand von seinem unmit-
telbaren Vertragspartner oder im Rahmen des dargelegten arbeitsteiligen Prozes-
ses an anderer Stelle innerhalb des Konzerns entwickelt wird»17.

C. Auslegung von Art. 400 Abs. 1 OR bezüglich «Dritter»

I. Überblick

Als Erstes ist zu erörtern, wie sich ein Konzern definiert und wie er in der schwei-
zerischen Praxis berücksichtigt wird. In einem weiteren Schritt ist zu untersuchen,
wie die aus dieser Analyse resultierenden Wertungen des Konzerns spezifisch für
die Interpretation des Begriffs des Dritten in Art. 400 Abs. 1 OR heranzuziehen
sind, insbesondere, ob eine Konzerngesellschaft im Verhältnis zu einer anderen
Konzerngesellschaft als Dritter im Sinne dieser Norm qualifiziert werden kann.

Bei einer systematischen Auslegung des Begriffs des Dritten müssen andere Be-
reiche der Rechtsordnung beigezogen werden, um daraus einen Schluss ziehen zu
können, wie der Begriff des Dritten verstanden werden kann. Ausgangspunkt bil-

18 PETER FORSTMOSER/ARTHUR MEIER-HAYOZ, Schweizerisches Gesellschaftsrecht: mit neuem
Recht der GmbH, der Revision und der kollektiven Kapitalanlagen, 10. Aufl., Bern 2007,
§ 24 N 38ff. (zit. FORSTMOSER/MEIER-HAYOZ, Gesellschaftsrecht); PETER BÖCKLI, Schweizer
Aktienrecht, 3. A., Zürich 2004, §11 Nlff. (zit. BÖCKLI, Aktienrecht); JEAN NICOLAS
DRUEY/ALEXANDER VOGEL, Das schweizerische Konzemrecht in der Praxis der Gerichte,
Zürich 1999, 4ff. (zit. DRUEY/VOGEL, Praxis); LUKAS HANDSCHIN, Der Konzern im gelten-
den schweizerischen Privatrecht, Zürich 1994,27ff.

19 Vgl. dazu die grundlegende Darstellung bei ROLAND VON BÜREN in: Schweizerisches Pri-
vatrecht, Roland von Büren (Hrsg.), Achter Band, Handelsrecht, Sechster Teilband, Der
Konzern, Rechtliche Aspekte eines wirtschaftlichen Phänomens, 2. Aufl., Basel/Genf/
München 2005, 5 ff. (zit. VON BÜREN, Konzern), die die zahlreichen, zum Teil widersprüch-
lichen Definitionen und Begriffe des Konzerns aus den verschiedensten Erlassen wie dem
OR, KG, BEHG, DBG, StHG etc. nennt.

20 PETER FORSTMOSER, Haftung im Konzern, in: Charlotte Baer (Hrsg.), Vom Gesellschafts-
zum Konzernrecht, St. Gallen 2000,115 ff., 139 (zit. FORSTMOSER, Haftung im Konzern).

21 JEAN NICOLAS DRUEY, Die drei Paradoxe des Konzemrechts, in: Roland von Büren (Hrsg.),
Aktienrecht 1992-1997, Versuch einer Bilanz: Zum 70. Geburtstag von Rolf Bär, Bern
1998,75 ff.

22 BÖCKLI, Aktienrecht (FN18), § 11 N16.
23 Der Bericht äussert sich dahingehend, dass zu den Wesensmerkmalen grösserer Konzerne

regelmässig internationale Strukturen gehören; folglich sollte das Konzernrecht auch inter-
nationalrechtlich geregelt werden. Eine autonome schweizerische Regelung würde nur die
Gefahr von Standortnachteilen heraufbeschwören. Hingegen erscheint der Groupe de re-
flexion eine punktuelle Regelung konzernrechtlicher Bereiche empfehlenswert, Groupe de
r6flexion «Gesellschaftsrecht», Schlussbericht vom 24. September 1993,77 f.

15 PETER NOBEL/ISABEL STTRNIMANN, Zur Behandlung von Entschädigungen im Vertrieb von
Anlagefonds und strukturierten Produkten durch Banken, SZW 2007,343 ff., 347.

16 SUSAN EMMENEGGER, Anlagekosten: Retrozessionen im Lichte der bundesgerichtlichen
Rechtsprechung, in: Susanne Emmenegger (Hrsg.), Anlagerecht, Basel 2007, 59ff., 73f.
(zit. EMMENEGGER, Anlagekosten).

17 ROMEO CERUTTI, Rechtliche Aspekte der Vermögensverwaltung im Schweizer Universal-
bankensystem, ZSR 20081, 69 ff., 92 (zit. CERUTTI, ZSR).

662 Sandro Abegglen Sandro Abegglen 663



Festschrift Roland von Buren Der Bankkonzem in der Schnittmenge von Privat- und Aufsichtsrecht

In der Lehre herrscht Einigkeit darüber, dass von einer «einheitlichen wirtschaftli-
chen Leitung» nur dann ausgegangen werden kann, wenn diese tatsächlich durch-
gesetzt wird (Faktizitätsprinzip)27. Unklar ist allerdings, welches Ausmass die ein-
heitliche wirtschaftliche Leitung erreichen muss28. Die geforderte Leitungseinheit
wird in der Regel als unternehmerische, finanzielle Leitungseinheit verstanden. Da
der Einsatz der zur Verfügung stehenden finanziellen Mittel im Zentrum der Kon-
zernstrategie steht und damit Teil der vom Gesetz geforderten wirtschaftlichen Lei-
tung bildet, gehört der Entscheid darüber zu den zentralen Funktionen der Kon-
zernleitung29.

Obwohl das Schweizer Aktienrecht ein Konzernrecht nur in beschränktem Um-
fang kennt, anerkennt es den Konzern mit der Bestimmung von Art. 663e OR und
einzelnen wichtigen anderen Normierungen, die nachfolgend dargestellt werden.

3. Rechtsfolgen des Konzerntatbestandes

Im Folgenden sollen in einer kurzen Übersicht die wichtigsten rechtlichen Kon-
sequenzen einer Qualifikation als Konzern im Gesellschaftsrecht zusammengefasst
werden30. Ein besonderes Augenmerk ist dabei natürlich auf diejenigen Folgen zu
werfen, welche der wirtschaftlichen, finanziellen Einheit des Konzerns besonders
Rechnung tragen.

a) Konsolidierte Rechnungslegung

Werden mehrere Aktiengesellschaften im Sinne von Art. 663e Abs. 1 OR als Kon-
zern qualifiziert, so muss eine konsolidierte Jahresrechnung erstellt werden31. Weil
der Konzern finanziell eine Einheit darstellt, soll er im Rahmen der Rechnungs-
legung auch zahlenmässig als Einheit erfasst werden, um die Transparenz für den
Aktionär und Investor zu verbessern32. Zu diesem Zweck werden alle konzerninter-
nen Transaktionen eliminiert, folglich Aktiven nur einmal ausgewiesen und Gewin-

legungsrechts im Obligationenrecht vom 21. Dezember 2007 befasst sich vor allen
Dingen mit der Konzernrechnung. Er übernimmt mit wenigen inhaltlichen Ände-
rungen die Bestimmungen aus dem geltenden Aktienrecht (Art. 663eff. OR, neu:
Art. 963,963a und b E-OR)24.

Trotz dieser eher spärlichen Wurzeln bzw. des Fehlens eines systematisch kodifi-
zierten Konzernrechts ist in der Schweiz - ähnlich wie in den meisten auslän-
dischen Rechtsordnungen - durch Lehre und Praxis ein Konzernrecht geschaffen
worden.

in . Der Konzern im Aktienrecht

Überblick1.

Zunächst sollen diejenigen Tatbestände des Aktienrechts untersucht werden, wel-
che im Sinne einer wirtschaftlichen Betrachtungsweise den Konzern auch rechtlich
als eine Einheit behandeln, das heisst folglich ein «Dritter» nicht eine konzern-
eigene Gesellschaft sein kann. In einem zweiten Schritt wird dann zu untersuchen
sein, ob die sich ergebenden Schlussfolgerungen auch für Art. 400 Abs. 1 OR eine
solche Auslegung des Begriffs des Dritten nahelegen.

2. Konzerntatbestand: Einheitliche Leitung

Die gesetzliche Definition des Konzerns findet sich in den aktienrechtlichen Be-
stimmungen zur Rechnungslegung in Art. 663e Abs. 1 OR:

«Fasst die Gesellschaft durch Stimmenmehrheit oder auf andere Weise eine oder meh-
rere Gesellschaften unter einheitlicher Leitung zusammen (Konzern), so erstellt sie
eine konsolidierte Jahresrechnung (Konzernrechnung).»

Die Tatbestandsmerkmale eines Aktienrechtskonzems sind demnach die zwei fol-
genden25:
- Zusammenfassen26 mehrerer juristisch selbständiger Gesellschaften;
- unter einheitlicher wirtschaftlicher Leitung.

27 KUNZ, Minderheitenschutz (FN 25), § 14 N 14ff., FORSTMOSER/MEIER-HAYOZ, Gesell-
schaftsrecht (FN18), § 24 N 36; BÖCKLI, Aktienrecht (FN 18), § 9 N 22 ff. Dies anders als
im Bankaufsichtsrecht, wo bereits eine blosse Möglichkeit der Kontrolle zur Konzembil-
dung ausreicht (vgl. C.IV.3.). Der Entwurf zur Revision des Aktien- und Rechnungs-
legungsrechts im Obligationenrecht vom 21. Dezember 2007 beabsichtigt ebenfalls die Ein-
führung des einfacher zu handhabenden Control-Prinzips (Art. 963 E-OR).

28 VON BUREN, Konzern (FN 19), 82.
29 VON BUREN, Konzern (FN 19), 56.
30 Der Vollständigkeit halber sei hier auf die weiteren Konsequenzen des Konzerntatbestan-

des hingewiesen: Kennzeichnungspflicht für die finanziellen Beziehungen der Konzern-
gesellschaften untereinander (Art. 663a Abs. 4 OR und Art. 663b Ziff. 7 und 10 OR),
Pflicht zur Bekanntgabe der Beteiligungsverhältnisse (Art. 663c OR), Vorschriften betref-
fend den Erwerb eigener Aktien auch für konzemverbundene Gesellschaften (Art. 659b
OR) sowie betreffend das bedingte Kapital (Art. 6531 OR), sog. Holdingprivilegien
(Art. 671 Abs. 4 OR), Unabhängigkeit der Revisionsstelle vom ganzen Konzern (Art. 728
Abs. 6 OR) sowie verschiedene, wichtige Sonderregelungen im Börsenrecht.

31 Wovon kleinere Gesellschaften und Subkonzerne dispensiert sind, wenn sie gewisse Richt-
werte nicht erreichen und nicht börsenkotiert sind (Art. 663e Abs. 2 und Abs. 3 OR).

32 BGE132III77.

24 Entwurf und Botschaft zur Revision des Aktien- und Rechnungslegungsrechts im Obliga-
tionenrecht vom 21. Dezember 2007.

25 Statt vieler: PETER FORSTMOSER, Horizontale Integration im Konzern, in: Schweizer/Bur-
kert/Gasser (Hrsg.), Festschrift für Jean Nicolas Druey zum 65. Geburtstag, Zürich 2002,
383 ff., 385 f. (zit. FORSTMOSER, Horizontale Integration); PETER V. KUNZ, Der Minderhei-
tenschutz im schweizerischen Aktienrecht, Bern 2001,14 N lOff. (zit. KUNZ, Minderheiten-
schutz).

26 Die Zusammenfassung, bzw. die Beherrschung der abhängigen Gesellschaften kann auf
verschiedene Art erreicht werden. Es stehen dafür grob gesagt die folgenden Möglichkei-
ten zur Verfügung: Beherrschung durch eine Mehrheitsbeteiligung, durch Stimmenmehr-
heit im Verwaltungsrat, oder Vormachtstellung in der Geschäftsleitung oder eine Beherr-
schung mittels vertraglicher Regelung. Vgl. dazu VON BUREN, Konzern (FN 19), 77, sowie
eingehend zu den personellen Möglichkeiten FORSTMOSER, Horizontale Integration
(FN25),388ff.
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ne, welche nur durch konzerninterne Transaktionen entstanden sind, gelöscht.
Diese Vorgänge umschreibt das Bundesgerichts in einem aktuellen Entscheid wie
folgt: Die «Rechnung wird also aufgestellt, wie wenn die Obergesellschaft und die
Untergesellschaft nicht nur wirtschaftlich, sondern auch rechtlich eine Einheit bil-
den würden»33. Diese Einheit ist gemäss Bundesgericht allerdings fiktiv; welche
Folgen diese fiktive Einheit im Allgemeinen haben soll, lässt das Bundesgericht lei-
der offen.

Die konsolidierte Jahresrechnung, deren Einführung als wichtigster Einzelschritt
in der Entwicklung des Konzernrechts angesehen werden darf, ist heute im wirt-
schaftlichen Alltag von überragender Bedeutung und ist das massgebliche Instru-
ment zur Beurteilung eines Unternehmens.

b) Finanzielle Einheit des Konzerns

Der Konzern stellt primär eine finanzielle Einheit dar. Im Sinne von kommunizie-
renden Gefässen wird bei konzeminternen Transaktionen das Vermögen des
Konzerns lediglich umgeschichtet. Eine solche Umschichtung zwischen Konzern-
gesellschaften bewirkt keinen Vermögensabfluss, sondern erhöht den Wert einer
Tochtergesellschaft und damit im Endeffekt den Wert der betreffenden Beteiligung
der Mutter im selben Umfang34. Das Volumen des dem Konzern insgesamt zur
Verfügung stehenden Kapitals verändert sich mit konzerninternen Finanztrans-
aktionen nicht, da jeder konzerninternen Kapitalzufügung ein entsprechender
Kapitalabfluss gegenübersteht und jede Erfolgsverlagerung auf eine Konzern-
gesellschaft durch einen korrespondierenden Aufwandposten bei der anderen Ge-
sellschaft ausgeglichen wird35.

Finanzielle Leitungseinheit beinhaltet unter anderem die Befugnis, über die Fi-
nanzen der Tochtergesellschaften zu verfügen. Insbesondere bei 100% beherrsch-
ten Gesellschaften, bei denen also keine Interessen von Minderheitsaktionären zu
berücksichtigen sind, setzt diesem Vorgehen grundsätzlich einzig der Gläubiger-
schutz Grenzen. Ist der Schutz der Gläubiger aber garantiert, was bei einer mithaf-
tenden Muttergesellschaft der Fall sein sollte, ist diese Befugnis umso weitreichen-
der.

In der Rechtsprechung des Bundesgerichts ist eine Annäherung von der Einzel-
betrachtung zur Behandlung des Konzerns als finanzielle Einheit auszumachen: In
einem bankaufsichtsrechtlichen Ieading case in Sachen CS-Holding statuierte das
Bundesgericht den Grundsatz des faktischen Beistandszwanges im Konzernver-

bund36. Konkret wurde aus diesem Grundsatz gefolgert, dass die aufsichtsrechtlich
erforderlichen Eigenmittel schon auf Stufe der Muttergesellschaft vorhanden sein
müssen (inzwischen in Art. 12 BankV gesetzlich normiert). Der Bankkonzern
wurde damit eindeutig schon damals als finanzielle Einheit behandelt.

Auch in einem seiner neuesten Entscheide (BGE 132III71) geht das Bundes-
gericht beim Konzern von einem finanziellen Ganzen aus. Es anerkennt darin auf-
grund einer Gesamtbetrachtung des Konzerns ein weitgehendes Einsichts- und
Auskunftsrecht des Aktionärs nach Art. 697 OR; dem Aktionär der Konzernober-
gesellschaft ist es dabei grundsätzlich erlaubt, Unterlagen über die Tochtergesell-
schaften einzusehen, sofern sie sich bei der Konzernobergesellschaft befinden37.
Weiter schreibt das Bundesgericht, dass «der Wert ihrer Beteiligung [der Klägerin
als Aktionärin, Anm.] an der Beklagten [der Konzemobergesellschaft] von der fi-
nanziellen Situation des Gesamtunternehmens abhängt»38.

Mit einer Vielzahl von konzernrechtlichen Fragen hatten sich die Zürcher Ge-
richte nach dem Zusammenbruch des Omni-Imperiums von Werner K. Rey zu be-
fassen. Eine Zusammenfassung dieser Rechtsprechung findet sich in ZR 98 (1999)
Nr. 52, worin die wechselseitigen Wirkungen, welche sich innerhalb eines Konzern
ergeben können, ausführlich erörtert werden. Unter anderem wird festgehalten,
«dass ein Geschäft isoliert betrachtet für eine Konzerngesellschaft zwar nachteilig
erscheint, die Vorteile der Konzernzugehörigkeit aber so gross sind, dass die Nach-
teile des konkreten Geschäfts im Interesse des Weiterbestandes des Konzerns
gerechtfertigt erscheinen (DRUEY, a.a.O., 313)»39. Dazu ist auszuführen, dass auf-
grund der engen wirtschaftlichen Verflechtungen im Konzern finanzielle Schwie-
rigkeiten einzelner Konzerngesellschaften oft Auswirkungen auf die übrigen ha-
ben. Die Sanierung notleidender Konzerngesellschaften mit konzerneigenen
Mitteln ist in der Praxis häufig und teilweise sogar zwingend40. Solche finanziellen
Leistungen sind aber nur unter den Voraussetzungen zulässig, dass sie sowohl vom
Endzweck der Gesellschaften als auch vom statutarischen Zweck der leistenden
Gesellschaft gedeckt sind und selbstverständlich immer nur im Bereich der verfüg-
baren Mittel (Art. 680 Abs. 2 OR) erfolgen.

Werden einzelne Rechtsgeschäfte zwischen Konzerngesellschaften nicht zu den-
selben Konditionen abgeschlossen wie am Markt, also nicht «at arm's length»,
kann eine verdeckte Kapitaleinlage oder eine verdeckte Gewinnausschüttung vor-
liegen, welche aber in den Schranken von Art. 680 Abs. 2 OR und allenfalls
Art. 678 Abs. 2 OR grundsätzlich zulässig sind41. Zahlungen zwischen Konzern-
gesellschaften, welche formell als Vergütungen ausgewiesen werden, tatsächlich
aber allenfalls einen anderen Zweck verfolgen, sind daher grundsätzlich unproble-

33 BGE 132III78.
34 ROLF WATTER, Gewinnverschiebungen bei Aktiengesellschaften im schweizerischen Han-

delsrecht, AJP1996, 135 ff., 139 ( ä t WATTER, Gewinnverschiebungen). Von BÖCKLI wird
dieser Vorgang als Akkreszenzwirkung bezeichnet: PETER BÖCKLI, Die Transponierungs-
theorie. Überlegungen zur neueren Bundesgerichtspraxis bei Sachwerteinbringungen und
zur «wirtschaftlichen» Betrachtungsweise, ASA47 (1978), 31ff., 38f.; ferner: ARMAND P.
RUBLI, Sanierungsmassnahmen im Konzern aus gesellschaftsrechtlicher Sicht, Zürich 2002
64 (zit. RUBLI, Sanierungsmassnahmen). '

35 RUBLI, Sanierungsmassnahmen (FN 34), 64.

36 BGE 116 Ib 338, vgl. dazu unten C.IV.3.
37 BGE 132III75.
38 BGE 132III78.
39 ZR 98 (1999) Nr. 52, 249. Vgl. zur darin angesprochenen «Saldobetrachtung» auch unten

C.V.2.b.
40 Man kann dabei von einer sog. Sound Business Decision sprechen. Vgl. zu diesem Thema

FORSTMOSER, Haftung im Konzern (FN 20), 115.
41 VON BUREN, Konzern (FN 19), 168.
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