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erklirung abgegeben. Diese Erklarung mit Riicksicht auf
die besondern Umstéinde des Falles als rechtzeitig abge-
geben zu betrachten, bestehen um so weniger Bedenken,
als die Gefahr einer Spekulation der Berufungsklagerin mit
der Entwicklung der Verhiltnisse, wie Fluktuation des
Marktes und dergleichen, zum vorneherein ausser Be-
tracht fallt. Zur Abwendung dieser Gefahr vor allem wurde
aber die Vorschrift in das Gesetz aufgenommen, dass die
Wahlerklirung unverziiglich abgegeben werden miisse.

Unter diesen Umstinden ist es daher selbstverstandlich.
dass die Berufungskligerin weder vor dem Prozess eine
Riicktrittserklarung abgegeben noch in den der Vorinstanz
eingereichten Rechtsschriften die Abgabe einer solchen
behauptet hat. Sie hitte sich ja dadurch in einen unverein-
baren Widerspruch mit ihrer durch die Formulierung der
Widerklage bekundeten eindeutigen Willenserklarung ge-
setzt.

41, Urtell der I. Zivilabteilung vom 29. Juni 1943 i. S. Verwal-
tungsgesellsehaft Affida und Brupbacher gegen Schweizeriseh-
Amerikanische Elektrizitiitsgesellschaft.

Aktienrecht.

Anfechtung von Generalversammlungsbeschlissen, Art. 706 OR.

Anfechtbar ist auch die Verletzung eines ungeschriebenen Grund-
satzes des Aktienrechts, z.B. des Grundsatzes der Gleich-
behandlung aller Aktionéire.

Dieser Grundsatz verbieiet nicht jede unterschiedliche Behand-
lung schlechthin, sonidern nur eine solche, die nicht durch die
Interessen der Gesamiheit der Aktiondre gerechtfertigt wird,
sondern wunsachlich ist.

Zuldssigkeit einer Statutenrevision, durch die die Aktiondre einer
Kategorie, die jahrelang keine Dividende erhalten hatten, auch
an kleinen Gewinnen beteiligt werden, dafiir aber bei grosseren
Gewinnen und grésseren Liquidationsiiberschiissen erheblich
weniger erhalten wiirden als nach der bisherigen Regelung.

Société anonyme.

Contestation de décisions de U'assemblée générale, axrt. 706 CO.
Est aussi attaquable la violation d'un principe non éerit, par
exernple de celui du traitement égal de tous les actionnaires.
Cette régle ne s’oppose pas & toute inégalité de trailement, mais

seulement & celle que ne justifient point les intéréts de I’ensem-
ble des actionnaires et qui n’est par conséquent pas fondée.
Admissibilité d’une revision statutaire assurant & une catégorie
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d’actionnaires privés depuis longtemps de dividendes une

participation aussi & de petits bénéfices mais réduisant sen-

‘sii:)lement lours parts & de gros bénéfices ou excédents de liqui-
tion. .

Societd anonima.

Conlestazione di deliberaziont dell’assemblea generale, art. 708 CO.

Pud essere contestata anche la violazione d’un principio non
scrifto ; p. es., quello della paritda di trattamento di tutti gli
azionisti.

Questo principio non vieta ogni ineguaglianza di trattamento,
ma soltanto quella che non si giustifica cogli interessi della
totalitd degli azionisti e che & pertanto infondata.

Ammissibilitd d’una revisione degli statuti che accorda ad una
eategoria di azionisti, Ia quale da lungo tempo non ha ricevuto
dividendi, una partecipazione anche ad utili di poca entith,
ma riduce sensibilmente le loro quote in caso di maggiori utili
o di eccedenze di liquidazione.

Aus dem Tatbestand :

Die Schweizerisch - Amerikanische Elektrizitatsgesell-
schaft (SAEG), die trotz Jahresergebnissen von 1,5-2 Mil-
lionen Franken infolge von Bewertungsausfiallen auf ihren
auslandischen Beteiligungen wihrend Jahren den Priori-
tatsaktioniren nur selten, den Aktioniren der Serien A
und B nie eine Dividende hatte ausschiitten kdnnen, fasste
1942 einen Sanierungs- und Statutenrevisionsbeschluss,
durch den die Aktien der Serie A von Fr. 250.— auf
Fr. 100.— abgeschrieben und den Prioritatsaktien im
Range gleichgestellt, und die Aktien der Serie B, unter
Zusammenlegung von zwei alten zu einer neuen Aktie,
von Fr. 1.— auf Fr. —.50 abgeschrieben wurden. Ferner
wurde die Dividendenberechtigung in der Weise geregelt,
dass die Aktionire der friiheren Serie A an jedem Rein-
gewinn beteiligt sein sollten ; dagegen sollten sie bei Aus-
schiittung einer allfilligen Superdividende, sowie bei der
Liquidation von einer allfslligen Superliquidationsquote
inskiinftig gleichviel erhalten, wie die B-Aktionire, statt
des Fiinffachen wie bisher.

Zwei Inhaber von Aktien der Serie A fochten die Sa-
nierungs- und Statutenrevisionsbeschliisse an. Das Han-
delsgericht Ziirich wies ihre Klage ab. Das Bundesgericht
bestitigt dieses Urteil. ‘
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Aus den Erwdgungen :

*1. — Beschliisse der Generalversammlung, die gegen
das Gesetz oder die Statuten verstossen, kénnen nach
Art. 706 OR binnen 2 Monaten von der Verwaltung und
jedem Aktiondr beim Richter mit Klage gegen die Gesell-
schaft angefochten werden.

Gegen das Gesetz verstosst ein Generalversammlungs-
beschluss nicht nur dann, wenn er eine bestimmte, vom
Gesetz aufgestellte Vorschrift verletzt, sondern auch dann,
wenn ein ungeschriebener, allgemeiner Grundsatz des
Aktienrechts verletzt worden ist. :

Die Klager behaupten die Verletzung eines solche
Grundsatzes, nimlich des Grundsatzes der gleichmassigen
Behandlung aller Aktiondre. Das Bestehen eines solchen
Grundsatzes steht fiir das schweizerische Aktienrecht
ausser Zweifel. Das Gesetz enthilt eine Reihe von Normen,
die in Bezug auf bestimmte Fragen die gleichmissige
Behandlung der Aktionire entweder ausdriicklich vor-
schreiben oder sie zum Mindesten voraussetzen ; so z. B.
Art. 620 Abs. 1 OR in Verbindung mit Art. 680 Abs. 1 OR
betreffend die Leistungspflicht, Art. 696/97 OR betreffend
das Kontrollrecht, Art. 689 OR betreffend die Berechtigung
zur Teilnahme an der Generalversammlung, Art. 699
Abs. 3 OR betreffend das Recht, die Einberufung der
Generalversammlung zu verlangen, Art. 706 OR betreffend
die Anfechtung gesetz- und statutenwidriger Beschliisse.
Dariiber hinaus muss aber ein allgemeines, wenn auch
ungeschriebenes Prinzip der Gleichbehandlung der Aktio-
niire anerkannt werden, das aus der Natur der A.-G. abzu-
leiten ist. Denn auch die Handelsgesellschaften, die wie die
A -G, als juristische Personen mit der Rechtspersonlichkeit
ausgestattet sind, bleiben in ihrem Kern eben doch Gesell-
schaften, d.h. Gebilde, die auf einem Vertrag beruben,
durch den die Gesellschafter, bei der A.-G. also die Aktio-
nare, zu einer Zweckgemeinschaft zusammengeschlossen
werden. Ein solcher Zusammenschluss ist aber nur auf dem
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Boden der grundsiitzlichen Gleichbehandlung der Beteilig-
ten denkbar. In Ubereinstimmung mit der in der Literatur
herrschenden Meinung ist deshalb davon auszugehen, dass,
gleich wie dem deutschen und dem franzssischen, auch dem
schweizerischen Aktienrecht das Gleichbehandlungsprinzip
zu Grunde liegt (vgl. Spress, Der Grundsatz der gleich-
méssigen Behandlung der Aktionire, S. 52 ff. ; SIEGWART,
Kommentar zum Aktienrecht, Einleitung N, 235 ; WiE-
LAND, Handelsrecht IT 198 f.; Hue, Zur Revision des
schweizerischen Aktienrechts 8. 89 ; fiir das deutsche
Recht Conx, Der Grundsatz der gleichmissigen Behand-
lung aller Mitglieder im Verbandsrecht, im Archiv fiir
zivilistische Praxis 1930 8. 129 ff. ; Hurck, Anfechtbar-
keit und Nichtigkeit von Generalversammlungsbeschliissen
bei Aktiengesellschaften, S. 101 ff. ; WrrpERT, Grosskom-
mentar zum deutschen Aktienrecht § 195 Anm. 19 ; fiir
das franzdeische Recht CoRDONNIER, De 1’égalité entre
actionnaires).

Ob dieses Gleichbehandlungsprinzip als allgemeiner
Grundsatz des objektiven Rechts aufzufassen ist oder ob
es den einzelnen Aktioniren ein subjektives Recht ver-
schafft, kann dahingestellt bleiben ; denn im einen wie im
andern Fall ist die Moglichkeit der Anrufung des Art. 706
OR gegeben. Im Verhiltnis zum wohlerworbenen Recht
des Aktionirs, wie auch zum Rechtsgebot der guten Sitte,
erweist sich das Gleichbehandlungsprinzip als ein erwei-
terter Schutz. Wenn daher in einem konkreten Falle eine
Verletzung des Gleichbehandlungsprinzips verneint wird,
so braucht zu der Frage des Verstosses gegen die guten
Sitten und der Beeintrachtigung wohlerworbener Rechte
nicht mehr Stellung genommen zu werden. Dem Verbot
des Rechtsmissbrauches (Art. 2 ZGB) gegeniiber sodann
stellt sich das aktienrechtliche Gleichbehandlungsprinzip
als lex specialis dar, das jenem in der Anwendung auf das
Aktienrecht einen ganz bestimmten Inhalt gibt, in dem
Sinne, dass der Aktionir gegen jede unterschiedliche Be-
handlung, die durch die Interessen der Gesellschaft sach-
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lich nicht gerechtfertigt werden kann, geschiitzt ist. Damit
eriibrigt sich jeweils auch eine besondere Priifung unter
dem Gesichtspunkt von Art. 2 ZGB.

Inhaltlich darf der Grundsatz der Gleichbehandlung
allerdings nicht etwa dahin verstanden werden, dass er
eine absolute Gleichbehandlung aller Aktionire gewdahr-
leisten wolle. Es geniigt vielmehr, wenn die Organe der
.A.-G. bei Beschliissen, welche die rechtlichen Beziehungen
zwischen den Aktiondren und der Gesellschaft betreffen,
alle Aktionire soweit gleich behandeln, als micht Ab-
weichungen im Interesse der Gesamtheit der Gesellschafter
an der Verfolgung des Gesellschaftszweckes unumginglich
notwendig sind ; eine ungleichmissige Behandlung der
Aktionire ist mit andern Worten dort, aber auch nur dort,
zulissig, wo sie ein angemessenes Mittel zu einem gerecht-
fertigten Zweck darstellt, also nicht unsachlich ist. Dass
die Besserstellung gewisser Aktionire iiberdies durch
Mehrleistungen derselben aufgewogen werden miisse (so
Sieewarr, Kommentar zum Aktienrecht, Einleitung
Nr. 235), ist dagegen nicht unumginglich notwendig. Eine
solche Mehrleistung kann eine unterschiedliche Behand-
lung z. B. hinsichtlich des Stimmrechts, der Dividende etc.
rechtfertigen, ist aber nicht der einzige Grund, der eine
solche Bevorrechtung mit dem Grundsatz der Gleichbe-
handlung als vereinbar erscheinen lisst.

2. — Vor der Priifung der Frdge, ob im Lichte der
vorstehenden Erorterungen die von den Kligern beanstan-
deten Beschliisse vor dem Grundsatz der Gleichbehandlung
der Aktionire standhalten, ist noch zu untersuchen, wel-
chen Einfluss es hat, dass die angefochtenen Beschliisse
auch in Sonderversammlungen der einzelnen Aktionir-
kategorien mehrheitlich gebilligt worden sind.

a) .....

b) Die Stellung der Aktionare der Serie A wurde durch
die Sanierungsbeschliisse vom 16. Juni 1942 im Verhiltnis
zur Stellung der B-Aktionire insofern verschlechtert, als
infolge der Reduktion des Nennwertes ihrer-Aktien von
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Fr. 250.— auf Fr. 100.— ihr Anteil am Reingewinn und
am Liquidationsergebnis verringert wurde, so dass schon
bei einem kleineren Reingewinn, bezw. Liquidationsergeb-
nis, ein Teil an die B-Aktionare fallen wiirde. Mit Riick-
sicht auf diese Beeintrichtigung einer Vorzugsstellung
bedurfte es gemiiss Art. 654 Abs. 3 OR auch in diesem
Punkte einer Sonderversammlung der A-Aktionire.

Die Sonderversammlung der A-Aktionire stimmte den
Sanierungsvorschlagen, durch die ihre Rechtsstellung ver-
schlechtert wurde, mit 46 509 gegen 6598 Stimmen zu. Es
fragt sich nun, ob. angesichts dieser Stellungnahme der
Sonderversammlung die Minderheit iiberhaupt noch die
Méglichkeit habe, eine Verletzung des Gleichbehandlungs-
prinzips geltend zu machen. Man kénnte nimlich versucht
sein zu argumentieren, wenn das Gesetz schon eine Sonder-
versammlung von Vorzugsaktioniren vorsehe, und diese
alsdann eine Verschlechterung ihrer Vorzugsstellung billige,
so sei dieser Beschluss fiir die ganze Kategorie schlechthin
verbindlich. Nach dem Willen des Gesetzgebers hatte je-
doch die Einfiihrung einer Sonderabstimmung lediglich
den Zweck, zu verhiiten, dass ein die Vorrechte einer
bestimmten Aktionarkategorie beeintrichtigender Be-
schluss gegen die Mehrheit der Angehdrigen dieser Kate-

" gorie gefasst werden konne. Das Recht der nicht zustim-

menden Aktionire, sich zu ihrem Schutz auf das Gleich-
behandlungsprinzip zu berufen, sollte durch die Zustim-
mung-der Sonderversammlung jedenfalls dem Grundsatze
nach nicht ausgeschaltet sein. Das geschriebene Recht
sieht zwar eine gerichtliche Uberpriifung der Beschliisse
der Sonderversammlung nicht vor. Allein es muss wie-
derum als ein Satz des ungeschriecbenen Rechtes anerkannt
werden, dass auch die durch die Mehrheit einer Sonderver-
sammlung gedeckte Verletzung des Prinzips der Gleich-
behandlung nicht unanfechtbar ist. Tatsichlich ist es
denn auch an sich sehr wohl denkbar, dass eine Neu-
ordnung unsachlich ist, obwohl die Mehrheit der davon
Betroffenen sich mit ihr einverstanden erkldrt. Immerhin
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bedarf es fiir die Aufhebung eines Beschlusses der Sonder-
versammlung, zumal wenn Fragen der Angemessenheit
im Vordergrund stehen, einer offenbaren Unsachlichkeit.
Eine solche darf, wenn sich die Mehrheit mit der Beein-
trichtigung ihrer Rechte abzufinden gewillt ist, nicht
leichthin angenommen werden...

Da die Anfechtung der Sonderbeschlussfassung sich auf
die gleichen Griinde stiitzt, die auch fiir die Anfechtung
der Gesamtbeschlussfassung vorgebracht werden, ist sie
jedoch zusammen mit der letzteren zu behandeln.

Dies rechtfertigt sich um so mehr, als die einer Sonder-
beschlussfassung bediirftigen Fragen weniger weit reichen
als die Gesamtneuordnung. Denn nach der eigenen Dar-
stellung der Klager liegt die Verschlechterung der Stellung
der Aktionare der alten Serie A nicht nur in einer Besin-
trichtigung ihrer Vorzugsrechte gegeniiber den B-Aktio-
néren, sondern greift dariiber hinaus in ihre allgemeine
aktienrechtliche Stellung ein.

3. — ...,

4. — Das Schwergewicht ihrer Beanstandungen legen
die Kliger auf den Umstand, dass die Aktien der alten
Serie B nur um 50 %, (namlich von Fr. 1.— auf Fr. —.50)
diejenigen der alten Serie A dagegen um 60 % (namlich
von Kr. 250.— auf Fr. 100.—) reduziert worden sind, was
zur Folge hat, dass die entschidigungslose Kapitalherab-
setzung fast ginzlich zu Lasten der A-Aktionsre geht, indem
diese daran Fr. 12,000,000.— beizutragen haben gegeniiber
nur Fr. 346,250.— der Aktionire der alten Serie B.

Ob mit Riicksicht hierauf die Massnahme als unsachlich
zu betrachten sei, lisst sich nur beurteilen, wenn man die
Sanjerungsbestimmungen in ihrer Gesamtheit ins Auge
fasst und dabei insbesondere beriicksichtigt, wie sich die
Sanierung auf das Stimmrecht, die Dividendenberechti-
gung und die Berechnung des Liquidationsanteils aus-
wirks,

a) In Bezug auf das Stimmrecht ist folgendes zu be-
merken :
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Vor der Sanierung batten die Aktionire der Serie A
80 000 von insgesamt 842 500 Stimmen, d. h. 9,5 9%, der
gesamten Stimmkraft.

Durch die Sanierung erhielten sie 80 000 Stimmen von
insgesamt 752 500. Die ihnen zustehenden Stimmen
machen lediglich 10,63 9, 'der Gesamtstimmenzahl aus,
gegeniiber den bisherigen 9,5 9. Ihre Stimmkraft ver-
stirkte sich also nur in einem praktisch nicht ing Gewicht
fallenden Masse.

In dieser Neuordnung der Stimmkraft kann daher
keinerlei Ersatz fiir die Schlechterstellung erblickt werden,
die die Aktien der alten Serie A durch die Herabsetzung
des Nominalwertes erfahren haben.

b) Weiter ist zu untersuchen, welche Auswirkungen die
Sanierung in Bezug auf die Dividendenberechtigung der
einzelnen Akfienkategorien hat.

(Es folgen Ausfithrungen und Berechnungen dariiber,
dass bei einem zur Verteilung gelangenden Gewinn von
1 Million Franken die Aktioniire der alten Serie A besser
gestellt sind als frither, bei hsheren Gewinren dagegen sich
ihre Stellung gegeniiber der fritheren Regelung um so mehr
verschlechtert, je grosser der Gewinn ist, wihrend die Aus-
wirkung auf die Stellung der bisherigen Prioritatsaktionire
umgekehrt ist und fiir die Aktiondre der fritheren Serie B
die Schlechterstellung erst bei einem Gewinn von 3 Millio-
nen Franken beginnt und prozentual viel geringer ist.)

Es ergibt sich somit, dass die Aktionire der alten
Serie A, die schon bei der Kapitalherabsetzung das grosste
Opfer haben bringen miissen, such noch bei der Dividen-
denvetteilung erheblich schlechter wegkommen als die
iibrigen Beteiligten.

¢) Brdlich ist noch zu priifen, wie sich die durch die
Rafiefiihg geschaffene Neuordnung in Bezug auf die
Aingpriiche der Aktioniire der alten Serie A am Liguida-
tionsergebnis auswirkt.

(Es folgen Ausfithrungen und Berechnungen dariiber,
dass bei einem Liquidationsiiberschuss bis zu 30 Millionen
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Franken die Stellung der Aktionire der alten Serie A
nach der neuen Regelung giinstiger ist, sich aber bei
hoheren Liquidationsiiberschiissen in starkem Masse ver-
schlechtert, wihrend die Stellung der fritheren Prioritéits-
und B-Aktioniare sich von Liquidationsiiberschiissen von
50 bezw. 40 Millionen Franken an erheblich verbessert.)
Auch hingichtlich der Beteiligung am Liquidations-
iiberschuss stellen sich also die Aktiondre der alten Serie A
im Durchschnitt bedeutend schlechter als vor der Sanie-
rung.
5. — Die Beklagte bestreitet, dass es zuldssig sei, auch
Dividenden und Liquidationserlise in Rechnung zu stellen,
die hohere als die bisher erzielten Gewinne voraussetzen ;
denn solche sind nach ihrer Ansicht in absehbarer Zeit
nach dem normalen Lauf der Dinge nicht zu erwarten. Die
Mitberiicksichtigung von giinstigen Liquidationsergebnis-
sen halt sie deshalb fiir unstatthaft, weil praktisch eine
Liquidation nur dann in Frage komme, wenn die finanzielle
Lage der Gesellschaft dies gebieten wiirde. Die Vorinstanz
bat sich diesen Auffassungen der Beklagten angeschlossen.
Dazu ist folgendes zu bemerken : Grundsstzlich ist davon
auszugehen, dass die Neuordnung im Falle einer Sanierung
unter Beriicksichtigung aller Entwicklungsmoglichkeiten
den einzelnen Aktionarkategorien eine angemessene Stel-
lung einrdumen muss. An sich sind daher gute und schlechte
Jahre in Rechnung zu stellen, und es darf auch nicht etwa
die Moglichkeit einer Liquidation in einem Zeitpunkte, in
dem sich ein hober Liquidationsiiberschuss ergibt, von
vorneherein ausgeschlossen werden. Im vorliegenden Falle
kann nicht in Abrede gestellt werden, dass die Alktionére
der alten Serie A nicht nur bei der. Kapitalherabsetzung
am meisten belastet wurden, sondern dass sie dariiber
hinaus auch noch hinsichtlich der Dividendenberechtigung
und der Beteiligung am Liquidationserlés bei besonders
giinstigen Abschliissen absolut und relativ schlechter da-
stehen, als dies frither der Fall war. Dieser Schlechter-
stellung steht eine entsprechende Besserstellung der frii-
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heren Prioritatsaktionire sowie der Aktionire der friiheren
Kategorie B gegeniiber. Dass diese beabsichtigt war, und
zwar als Entschadigung fiir anderweitige aus der Sanierung
sich ergebende Nachteile, kann nicht von der Hand gewie-
sen werden. Die Behauptung der Beklagten, dass derart
hohe Gewinne und Liquidationsergebnisse nicht realisierbar
seien und deshalb bloss theoretische Bedeutung hatten, ist
daher mit Vorsicht aufzunehmen. Wenn es sich wirklich so
verhielte, wie die Beklagte behauptet, so ist nicht recht
verstindlich, warum dann nicht wenigstens die Superdivi-
dende und die Superliquidationsquote fiir die Aktionire
der alten Serie A etwas giinstiger verlegt wurde und wes-
halb sich die Beklagte auch heute noch einer Korrektur zu
Gunsten der Kliger und ihrer Kategorie wenigstens nach
dieser Richtung hin widersetzt.

Eine Erorterung dieser Fragen eriibrigt sich indessen,
weil letzten Endes doch die folgenden Uberlegungen den
Ausschlag geben :

Der Anstoss zu einer Sanierung der Beklagten ging u.a.
gerade auch von Aktioniren der alten Serie A aus. Denn
diese hatten seit dem Jahre 1931 keine Dividende mehr
bezogen. Die alten Priorititsaktionire waren allerdings
auch nicht viel besser weggekommen, da ihre Aktien
abgesehen von -einer Abfindung bezw. Sanierungszahlung
von Fr. 32.— im Jahre 1937 sowie Dividendenzahlungen
von je Fr. 25— fiir die Geschiftsjahre 1937/38 und
1939/40, seit 1931 ebenfalls dividendenlos geblieben waren.
Allein die alten Prioritdtsaktionire hatten immerhin die
Aussicht, in besseren Jahren von der sich auf drei Jahre
erstreckenden Dividendenkumulation zu profitieren, ganz
abgesehen davon, dass sie im Falle einer Dividendenaus-
schiittung allein im ersten Rang standen. Die Aussicht, in
absehbarer Zeit — zunachst hitten aus den Ertrignissen
noch die Bewertungsausfille getilgt werden miissen — doch
noch eine Dividende zu erhalten, war daher fiir sie immer-
hin nicht so schlecht, wie fiir die Inhaber von Aktien der
alten Serie A. Diese hatten anlisslich der Sanierung von
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1942 die Wahl zu treffen, ob sie die voraussichtlich noch
Jahre dauernde Dividendenlosigkeit ausschalten wollten
dugch die Zustimmung zu einer Neuordnung, die zwar ihre
Stellung im Ganzen genommen verschlechterte, ihnen
dafiir aber im Rahmen einer nach menschlicher Voraussicht
wahrscheinlichen Entwicklung eine bescheidene, dafiir
aber um so sichere Dividenden- und Liquidationserlés-
Berechtigung verschaffte, oder ob sie in der Hoffnung auf
spiatere grosse Gewinne ein weiteres Andauern der Divi-
dendenlosigkeit in Kauf nehmen wollten. Der Aktionar,
der zwischen diesen beiden Méglichkeiten zu wihlen hatte,
befand sich in der Lage irgendeines Vertragsschliessenden,
der ebenfalls Vor- und Nachteile der beabsichtigten
Transaktion gegeneinander abwigen, insbesondere aber
auch gewisse Zukunftsaussichten mit in Rechnung stellen
muss. Die Entscheidung konnte je nach Temperament und
sonstiger Veranlagung, je nach der Beurteilung der zu-
kiinftigen Entwicklung, schliesslich aber auch je nach dem
momentanen Geldbediirfnis und vielen andern Faktoren
mehr in guten Treuen so oder anders getroffen werden.
Wenn nun in einem solchen Falle die grosse Mehrheit
einer Aktienkategorie eine bestimmte Lésung billigt, d.h.
bestimmte Opfer auf sich nimmt, um eine Neuregelung
herbeizufiihren, die sie nach den fiir sie massgebenden
Richtungen hin als giinstig und daher den Vorzug verdie-
nend ansieht, so wird der Richter, wie schon frither in
anderm Zusammenhang angetént worden ist, nicht leicht-
hin annehmen diirfen, die Neuordnung sei unsachlich und
verletze darum den Grundsatz der Gleichbehandlung. Denn
die Beteiligten sind selbst am besten in der Lage, iiber die
Angemessenheit einer Regelung zu entscheiden, und wenn
sich unter ihnen eine Mehrheit und eine Minderheit gegen-
iiberstehen, so wird eine billige Interessenabwagung regel-
miéssig dazu fithren, dass auf die Mehrheit abgestellt wird.
Dies nicht etwa deshalb, weil von der Vermutung auszu-
gehen wire, dass die Mehrheit das Richtige wolle, wohl aber
deshalb, weil es sich um Berechtigungen handelt, die der

e . -
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freien Verfiigungsgewalt des Rechtssubjekts unterliegen,
und daher, wenn die Mehrheit ihren Willen nicht durch-
setzen darf, ein richterlicher Eingriff in die Privatsphire
erfolgt, der in der Regel viel einschneidender ist, als im
umgekehrten Falle, d.h. wenn der Minderheit zugemutet
wird, sich der Mehrheit zu fiigen. Es darf eben nicht ausser
Acht gelassen werden, dass dem Anspruch der Minderheit
auf grundsitzlich gleiche Behandlung aller Aktionire ein
Anspruch der Mehrheit der gleichen Aktienkategorie gegen-
iibersteht, Neuordnungen treffen zu helfen, die einen nach
ihrer Auffassung unbefriedigenden Zustand ersetzen sollen.
Damit die Minderheit einer Aktienkategorie gegen die
Mehrheit derselben in Schutz genommen werden kann,
geniigt daher nicht allein schon der Umstand, dass bei
objektiver, unparteiischer Abwigung aller Elemente der
Richter die Uberzeugung erhilt, der Standpunkt der Min-
derheit sei angemessener. Dariiber hinaus muss vielmehr
erwiesen sein, dass die Mehrheit der Aktionare der betreffen-
den Kategorie sich von unsachlichen Motiven habe leiten
lassen. Erst dann ist es fiir die Minderheit unzumutbar,
sich zu unterziehen...

Wie schon in anderm Zusammenhang erwihnt worden
ist, sieht das Gesetz in Art. 654 OR Sonderabstimmungen
nur dort vor, wo es sich um die Aufhebung oder Beein-
trichtigung von Vorzugsrechtén, bezw. um die Ausgabe
von neuen Vorzugsaktien nebén bereits bestehenden han-
delt. Im vorliegendeti Fallé sind aber die Aktionire der
alten Serie A, um déren Reehtsstellung es heute geht, nur
im Verhsltnis zt1 deti Inligbein von Aktien der alten Serie
B bevorrechtet. Nach dér Vorschrift des Gesetzes war daher
auch nur in Bezug auf dieses Verhiltnis eine Sonder-
abstimmung erforderlich. In Wirklichkeit steht aber iiber-
dies auch das Verhiltnis zu den alten Priorititsaktien in
Frage. Da natiirlich der Sanierungsbeschluss nicht auf-
gespalten werden konnte, ist er von der Sonderversamm-
lung der Aktiondre der alten Kategorie A in globo geneh-
migt worden, also mindestens implicite auch so weit, als
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er ihre Rechtsstellung’ im Verhiltnis zu den bisherigen
Prioritdtsaktioniren betraf. Es fragt sich .nun, ob dieser
Umstand rechtlich von Bedeutung sei, obwohl das Gesetz
nach dieser Richtung hin keine Sonderabstimmung vor-
sehreibt. Die Frage ist dabei nicht etwa die, ob eine solche
Sonderabstimmung in analoger Anwendung von Art. 654
OR als notwendig erachtet werden miisse, sondern zur Dis-
kussion steht einzig, ob, wenn tatsichlich eine solche
Abstimmung stattgefunden hat, daraus gewisse Schliisse
gezogen werden diirfen. Dies ist grundsitzlich ohne Beden-
ken zu bejahen, indessen wiederum nur in dem Sinne, dass
die Tatsache der mehrheitlichen Zustimmung dem Richter
den Schluss darauf nahelegt, dass die Neuwordnung in
Wiirdigung der konkreten Umstinde fiir die Beteiligten
die richtige Losung darstellt, vorbehiltlich des Gegen-
beweises dafiir, dass die Mehrheit sich von unsachlichen
Motiven hat leiten lassen.

Im vorliegenden Falle konnte die getroffene Losung
daher héchstens dann als unsachlich betrachtet werden,
wenn von ihr zu sagen wiire, dass ein verniinftig handelnder
Mensch sie nicht gewahlt hitte. Davon kann aber hier
nicht die Rede sein. Zwar muten, wie in anderm Zusam-
menhang angetént worden ist, gewisse Einzelheiten der
Sanierungsbestimmungen etwas befremdend an. So letichtet
nicht recht ein, warum den Aktiondren der alten Serie A
iiber das Opfer einer nicht unerheblichen Herabsetzung
des Aktiennennwertes hinaus bei hoheren Ertrignissen
dann auch noch iiber 20 %, der bisherigen Gewinnbeteili-
gung entzogen wird. Ahnliches gilt in Bezug auf die Neu-
ordnung der Verteilung des Liquidationsiiberschusses.
Allein es war ausschliesslich Sache wirtschaftlicher Ab-
wigung, zu bestimmen, ob dieses Opfer nicht zu gross sei,
um eine Dividendenlosigkeit, die schon zehn Jahre ge-
dauert hatte und voraussichtlich noch lingere Zeit weiter
gedauert haben wiirde, endlich auszumerzen und so ein
ertragsfahiges Papier zu schaffen. Ein optimistisch ein-
gestellter Mensch hatte vielleicht auf eine bessere Zukunft
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spekuliert und das Opfer abgelehnt. Wer aber anders
entschied, kann heute nicht einer vernunftwidrigen Hand-
lungsweise bezichtigt werden. Dies selbst dann nicht,
wenn tatsichlich, wie die Kliger dies behaupten, schon die
bisherige Entwicklung gezeigt haben sollte, dass man
anlisslich der Sanierung in Bezug auf die Zukunftaussich-
ten zu schwarz sah. Entscheidend ist einzig, ob im Lichte
der Verhiltnisse, wie sie sich 1942 darboten, vernunft-
gemiisses Handeln die beschlossene Sanierung auch vom
Standpunkt der Aktiondre der alten Serie A aus als annehm-
bare Lésung erscheinen lassen konnte, was in Wirklichkeit
eben zutrifft.

6. — Ist somit der Grundsatz der aktienrechtlichen
‘Gleichbehandlung nicht verletzt, so muss die Klage ohne
weiteres abgewiesen werden.

Vgl. auch Nr. 43. — Voir aussi No 43.

V. PROZESSRECHT

PROCEDURE
Vgl. Nr. 34. — Voir N° 34.

VI. EISENBAHNHAFTPFLICHT

RESPONSABILITE CIVILE DES CHEMINS DE FER

42. Urteil der II. Zivilabteilung vom 25. Juni 1943
i. S. Hilberth gegen Schweizerische Bundeshahnen.

Eisenbahnhafipflicht. Zusammenstoss eines auf dem verdunkelten
Bahnsteig befindlichen Posthandwagens mit der von einem
Roisenden vor Anhalten des einfahrenden Zuges gedfineten



