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Aktuelle Ausgabe der GeskR

Auf unserer Homepage kénnen Sie als AbonnentIn auf das Archiv sdmtlicher bisheriger Ausgaben
der GesKR zugreifen.

GeskR 4/2009 (soeben erschienen)

COUNSEL'S PAGE Marian Borovsky (Actelion Ltd.), Das "In-House Counsel Privilege" im Zi-
vilprozess

AUFSATZE Christoph B. Blhler / Daniel Héring, Die selbstgeschaffene Insiderinfor-
mation

Hansjlirg Appenzeller, Ad-hoc Publizitat bei M&A-Transaktionen

Claudia Go6tz Staehelin / Simone Stebler, Prozessuale Hlirden in Verant-
wortlichkeitsprozessen

Christian Staub, Das schweizerische Bankenaufsichtsrecht und die Kre-
ditkrise

Manuela Méller, Zur Notwendigkeit einer gesetzlichen Statuierung der Of-
fenlegungspflicht der Revisionshonorare im Anhang

KURZBEITRAGE Mirjam Eggen, Bemerkungen zur Verpfandung von Wertpapieren
Martin Lanz / Olivier Favre, Inhaberaktien in der Form von Wertrechten

Matthias Kuster, Die Handelsregistersperre nach revidierter Handelsregis-
terverordnung

Thierry de Mitri, Le traitement fiscal de la vente d’une société immobilie-
re suisse par une société de capitaux étrangere

FRAGEN & ANTWORTEN Luca Dalla Torre / Martin Germann, 12 Antworten zum neuen Bucheffek-
tengesetz

ENTSCHEIDBESPRECHUNG Hans-Ueli Vogt / Thomas Kaser, Paulianische Anfechtung der Rickzah-
lung eines Kredits und von Zahlungen im Rahmen einer share swap tran-
saction

DISSERTATIONEN Christoph Bléchlinger, Reputationsschutz im schweizerischen Kapital-
marktrecht

Niccold Gozzi, Schutz der Aktionare bei Fusion und Spaltung geméss Fu-
sionsgesetz

Walther Pielke, Die virtuelle Hauptversammlung - Voraussetzungen von
und Probleme bei der Durchfihrung einer erganzend oder vollkommen
virtuellen Aktionarshauptversammlung lber das Internet

Jurg Roth, Sanierungsdarlehen: Nachrang - Gleichrang - Vorrang

Fabian Schmid, Retrozessionen an externe Vermdgensverwalter - Privat-
rechtliche Fragen
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SERVICERUBRIKEN

Entscheidibersicht

Informationen der SIX Swiss Exchange

Informationen der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA)
Mitteilungen und Verfiigungen der Ubernahmekommission (UEK)
Berichterstattung zur Aktienrechtsrevision

Rechtsetzungs- und Regulierungsvorhaben

Literaturibersicht
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Vorschau auf die nachste Ausgabe

Auf unserer Homepage kénnen Sie als AbonnentIn auf das Archiv sdmtlicher bisheriger Ausgaben

der GesKR zugreifen.

GeskR 1/2010 (erscheint Anfang Miarz 2010)

COUNSEL'S PAGE

AUFSATZE

KURZBEITRAGE

DeaL WATCH

ENTSCHEIDBESPRECHUNGEN

DISSERTATIONEN

SERVICERUBRIKEN

Daniel Hossli (Pfizer), "Billable Hours" - ein Auslaufmodell?

Rico Camponovo, Kapitalerhéhungen im Konzern

Rauno Hoffmann/Jirg Wieser, Going East - Korruptionsbedingte Risiken
fir Unternehmen und Mitarbeiter

Lucia Gomez Richa / Joél Veuve, Titres intermédiés

Sandro Abegglen, Allokation von Hedge Funds-Anlagen in Vermégens-
verwaltungsmandaten bei Banken

Andreas Bar / Daniel Leu: GwG-Unterstellungspflicht von Family Offices

Maroan Maizar / Michael Jaquet / Luca Tres / Till Spillmann, Credit and
counterparty risk: Why trade under an ISDA with a CSA?

Rudolf Tschani, Lyondell - Pflichten des Verwaltungsrats beim Kontroll-
wechsel

Olivier Hari, Unerlaubte Entgegennahme von Publikumseinlagen sowie
unbewilligte Tatigkeit als Bank und Emissionshaus

Hans-Ueli Vogt / Marco Handle, Parteistellung der Gesellschaft in Ver-
fahren betreffend die Offenlegungs- und die Meldepflicht

Benedict Christ, Tragung der Gerichtskosten bei einer Klage auf Uber-
prifung der Anteilsrechte (FusG 105)

Vasileios Petropoulos, Der strafrechtliche Schutz des Kapitalmarkts vor
Manipulationshandlungen nach schweizerischem und EU-Recht: unter
besonderer Berlicksichtigung des deutschen und griechischen Rechts

et al.

Entscheidibersicht

Informationen der SIX Swiss Exchange

Informationen der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA)
Mitteilungen und Verfiigungen der Ubernahmekommission (UEK)
Berichterstattung zur Aktienrechtsrevision

Rechtsetzungs- und Regulierungsvorhaben

Literaturtbersicht
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Berichterstattung zur Aktienrechtsrevision

Im Dossier Aktienrechtsrevision auf der GesKR-Homepage kénnen weitere Informationen zur Akti-
enrechtsrevision sowie alle in der Printausgabe unter der Rubrik "Berichterstattung zur Aktien-
rechtsrevision" erschienen Beitrdge abgerufen werden.

Rechnungslegung

Der Standerat hat als Erstrat am 4. Dezember 2009 die Vorlage zur Revision des Rechnungsle-
gungsrechts verabschiedet. Dabei ist er vom bundesratlichen Entwurf vom 21. Dezember 2007 (BBI
2008, 1589 ff. bzw. 1751 ff.) in einigen Punkten abgewichen, auf welche in der folgenden Ubersicht
hingewiesen wird.

Pflicht zur Buchfiihrung und Rechnungslegung

Der Standerat ist einem Antrag der RK-S gefolgt, wonach nur Einzelunternehmen und Personenge-
sellschaften, die einen Umsatzerldés von mindestens CHF 250'000 erzielen, sowie juristische Perso-
nen der Pflicht zur Buchfihrung und Rechnungslegung unterliegen (Art. 957 Abs. 1 E-OR SR). Die
bundesratliche Vorlage sieht dem gegeniber als Kriterium die Eintragung ins Handelsregister vor.
Auch Stiftungen, welche nach Art. 83b Abs. 2 ZGB keine Revisionsstelle bezeichnen missen, sollen
von der Pflicht zur Buchfliihrung ausgenommen werden (Art. 957 Abs. 2 E-OR SR).

Pflicht zur Erstellung einer Konzernrechnung

Die RK-S beantragte dem Standerat, es unter bestimmten Voraussetzungen zuzulassen, dass die
Erstellung der Konzernrechnung an ein kontrolliertes Unternehmen delegiert wird. Der Bundesrat
will diese Delegationsmdéglichkeit nicht vorsehen, der Standerat hat sich jedoch seiner Kommission
angeschlossen. Die Delegation soll nun erlaubt sein, sofern das kontrollierte Unternehmen selbst ei-
ne oder mehrere Gesellschaften unter einheitlicher Leitung zusammenfasst und die tatsachliche
Auslibung der Beherrschung nachweisen kann (Art. 963 Abs. 3 E-OR SR). Zusatzlich hat der Stan-
derat einen Minderheitsantrag gutgeheissen, welcher die Schwellenwerte, deren Uberschreitung die
Pflicht zur Erstellung einer Konzernrechnung zur Folge hat, erhdht (Art. 963a Abs. 1 Ziff. 1 E-OR
SR).

Abschluss nach anerkanntem Standard zur Rechnungslegung

Auch hier ist der Stédnderat einem Minderheitsantrag der RK-S gefolgt und sieht nun vor, dass Ge-
sellschafter, die mindestens 20 (statt bloss 10) Prozent des Grundkapitals vertreten, einen Ab-
schluss nach einem anerkannten Standard verlangen kdnnen (Art. 962 Abs. 4 Ziff. 1 E-OR SR).

Jahresrechnung

Der Standerat ist dem Antrag eines Ratsmitglieds gefolgt und verlangt nun in der Erfolgsrechnung
zusatzlich die separate Auflistung von direkten Steuern (Art. 959b Abs. 2 Ziff. 9bis E-OR SR; Art.
959b Abs. 3 Ziff. 6bis E-OR SR).

Auf Antrag der RK-S und eines Ratsmitglieds wurde die Bestimmung Uber den Anhang zur Jahres-
rechnung (Art. 959c E-OR) erganzt. Neu soll auch der Gesamtbetrag der aufgeldésten Wiederbe-
schaffungsreserven und der darlber hinaus gehenden stillen Reserven, soweit dieser den Betrag
von derartigen neugebildeten Reserven ubersteigt, aufgefiihrt werden mussen, sofern dadurch das
erwirtschaftete Ergebnis wesentlich ginstiger dargestellt wird (Art. 959c Abs. 1 Ziff. 2bis E-OR SR).
Auch Anzahl und Wert von Beteiligungs-rechten oder Optionen auf solche flir das oberste Leitungs-,
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Verwaltungs- oder Geschdftsfilhrungsorgan sowie fur die Mitarbeitenden sollen im Anhang ersicht-
lich sein (Art. 959b Abs. 5 E-OR; Art. 959c Abs. 2 Ziff. 10bis E-OR SR).

Grundsatze der Bewertung

Abweichend von der bundesratlichen Vorlage wurde die Bestimmung lber die Bewertungsgrundsat-
ze relativiert. Gemass dieser Vorlage hatten Aktiven und Verbindlichkeiten einzeln bewertet werden
miussen, sofern diese wesentlich sind und die Bewertung nicht Gblicherweise als Gruppe erfolgt. Auf
Antrag eines Ratsmitglieds soll die Einzelbewertung nun nur noch ,in der Regel" erfolgen (Art. 960
Abs. 1 E-OR SR).

Initiative "gegen die Abzockerei"

Die RK-N hat am 20. November 2009 der Initiative "gegen die Abzockerei" mit 10 zu 9 Stimmen bei
7 Enthaltungen zugestimmt und widersetzt sich damit dem Bundesrat und dem Standerat, die die-
ses Volksbegehren ablehnen. Weiter beschloss die RK-N mit 14 gegen 12 Stimmen ohne Enthal-
tung, die Initiative von der Aktienrechtsrevision zu entkoppeln. Der Bundesrat hatte vorgeschlagen,
der Initiative einen indirekten Gegenvorschlag im Rahmen der Aktienrechtsrevision gegentliberzu-
stellen. Der Standerat hatte diesem Vorgehen zugestimmt, die Vorschlage des Bundesrats aber ab-
geschwacht. Ein Teil der RK-N fand deshalb, dass ein echter Gegenvorschlag illusorisch sei. Die An-
trage aus der RK-N werden voraussichtlich in der Friihjahrssession im Nationalrat beraten.
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Aktuelle Rechtsprechung und Behordenpraxis

Auf unserer Homepage finden Sie eine Datenbank mit einschldgigen Entscheiden und Behérdenpra-
xis ab Ende 2005. Die Datenbank kénnen Sie nach Stichwort, Datum des Entscheids, Gericht wie

auch Systematik durchsuchen.

Gesellschaftsrecht

Einfache Gesellschaft

OR 530; OR 531. Gesellschaftsvertrag. Die
Parteien schlossen eine Vereinbarung zur ge-
meinsamen Erschliessung und Erstellung von
Parkplatzen. Um eine Baubewilligung zu er-
halten, waren am Projekt Abanderungen no-
tig, die bei der Realisierung zu Mehrkosten
gefuhrt hatten, namentlich fir einen Car-Port,
der urspringlich nicht vorgesehen war. Zwi-
schen den Parteien entstand Streit, wer die
Mehrkosten zu tragen habe. Der Klager bean-
tragte, der Beklagte sei zur gemeinsamen Re-
alisierung des abgeanderten Projektes und zur
Ubernahme der Mehrkosten zu verpflichten.
Aus der besagten Vereinbarung lasst sich die
Pflicht, ein vom urspringlichen Projekt na-
mentlich mit Bezug auf die Kosten abwei-
chendes Projekt durchzufiihren, nach Treu
und Glauben nicht ableiten (E. 1.1). Ein Kon-
sens, dass die Parteien das geanderte Projekt
hatten weiterverfolgen wollen, lasst sich nicht
ausmachen und somit kann keine Partei des-
sen Durchfihrung verlangen. Kénnen sich die
Parteien Uber die Ausfliihrung des abgednder-
ten Projektes nicht einigen, bleibt nur die Auf-
I6sung der Gesellschaft (E. 1.3). Dem Klager
hilft es nicht, dass eine detaillierte Festset-
zung der Beitrdge im Gesellschaftsvertrag
nicht zwingend erforderlich ist und dass das
Gesetz in OR 531 II den Umfang der zu leis-
tenden Beitrage regelt, wenn die Parteien
nichts anderes vereinbart haben. Die Verwirk-
lichung des abgednderten Projekts unter
Mehrkostenbeteiligung kann der Beklagten
nicht aufgezwungen werden, da die Parteien
nur zur Weiterfihrung des Projekts bereit wa-
ren, sofern sie die Kosten des Car-Ports nicht
zu tragen hatten. Es fehlt somit an der Eini-
gung Uber einen fir beide Parteien wesentli-
chen Vertragspunkt (E. 1.4). 4A_310/2009;
BGer, 29.9.20009.

Aktiengesellschaft - Aktiondrsbindungsver-
trage

OR 160 I. Die Tatsache, dass uberall dort, wo
der Verlust eines Mandats auf enger personli-
cher Beziehung zur austretenden Partei be-
ruht und eine Realerfillung somit in der Regel
wenig hilfreich ist, spricht dafir, dass die
Konventionalstrafe nur alternativ zur Realer-
flllung verlangt werden kann. Um jedoch dem
Parteiwillen gerecht zu werden, rechtfertigt
sich im Zusammenhang mit einem wie in casu
vorliegenden Aktionarsbindungsvertrag eine
kumulative Konventionalstrafe, um zu verhin-
dern, dass durch einen einzigen Verstoss ge-
gen die Konkurrenzverbotsklausel und an-
schliessender Bezahlung der Strafe das im
vorliegenden Aktionarsbindungsvertrag ent-
haltene Konkurrenzverbot fiir alle weiteren
Mandate ausser Kraft gesetzt wird (E. 3). OR
160 I regelt das Verhaltnis der Konventional-
strafe zur Vertragserfiillung, falls die Parteien
diesbezlglich nichts anderes vereinbart ha-
ben. Die Beweislast flr die Vereinbarung einer
kumulativen Konventionalstrafe tragt diejeni-
ge Partei, die sich darauf beruft. Im Falle von
vorsorglichen Massnahmen muss nicht nur
glaubhaft gemacht werden, dass Uberhaupt
eine Konventionalstrafe vereinbart wurde,
sondern auch, dass diese kumulativ zur Erfil-
lung geschuldet ist. BGer und Lehre stellen
keine hohen Anforderungen an den Nachweis
des kumulativen Charakters einer Konventio-
nalstrafe (E.3.6.2). 4A_312/2009; BGer,
23.09.20009.

Aktiengesellschaft — Verantwortlichkeit

OR 754 i.V.m. OR 717. Ein Mitglied des Ver-
waltungsrats, das gleichzeitig Organ bei einer
Immobiliengesellschaft und bei einer von ihr
fir die Verwaltung einer Liegenschaft beauf-
tragten Verwaltungsgesellschaft ist, verletzt
seine Sorgfaltspflicht gegeniber der Immobi-
liengesellschaft nicht, bzw. befindet sich nicht
in einem Interessenkonflikt (E. 2.3). Dies ins-
besondere auch dann nicht, wenn er sich vor
dem Konkurs der Verwaltungsgesellschaft
weigert, die Immobiliengesellschaft zu bevor-
zugen, indem er sie bei der Rickerstattung
der Forderungen nicht privilegiert (E. 2.6).
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Der Umstand, dass gewisse Forderungen bei
der Verwaltungsgesellschaft zu Unrecht als
"bezahlt" ausgewiesen werden, bewirkt buch-
halterisch keinen Schaden. Es liegt in diesem
Zusammenhang auch keine Sorgfaltspflicht-
verletzung des VR-Mitglieds gegenlber der
Immobiliengesellschaft durch den Umstand
vor, dass das Verwaltungsratsmitglied auch
Organ der Verwaltungsgesellschaft ist (E.
2.5). 4A_317/2009; BGer, 1.10.2009.

wenig aussichtsreichen Situation vertrauen
dirfen (E. 7.2) (fir ahnliche Urteile vgl. BGE
134 III 452, 5A_386/2008, 5A_420/2008).
5A_116/2009; BGer, 28.9.2009.

Kapitalmarktrecht

Aktiengesellschaft - Konkurs- und Nachlass-
verfahren

SchKG 288. Paulianische Anfechtungsklage.
Die Rickzahlung eines Darlehens rund drei
Monate vor dem Gesuch um Nachlassstun-
dung kann das objektive Tatbestandsmerkmal
der Beeintrachtigung der Exekutionsrechte
der anderen Glaubiger erfillen, lasst sich doch
die Rickzahlung nach konstanter Rechtspre-
chung nicht als Gegenleistung flir die Darle-
hensaufnahme auffassen, sondern handelt es
sich um die Erflllung der hierbei eingegange-
nen Pflicht zu spaterer Rickzahlung. Dies gilt
auch fir Zinszahlungen, soweit sie zusammen
mit der vollsténdigen Rickzahlung der Darle-
henssumme geleistet werden, weil sie dies-
falls nicht mehr der Aufrechterhaltung des
Darlehens dienen und deshalb nicht mehr im
(indirekten) Interesse der anderen Glaubiger
liegen (E. 5). Es ist nicht ausgeschlossen,
dass ein vorbestehendes Darlehen in ein Sa-
nierungsdarlehen umgewandelt werden kann,
namentlich durch Verldngerung eines auslau-
fenden Kredits. Diesfalls miisste aber ein da-
mit verbundener subjektiver Sanierungswille
der Vertragsparteien festgestellt sein. Liegt
kein solcher Wille vor, lasst sich das Tatbe-
standsmerkmal der Schéadigungsabsicht nicht
bloss mit der sinngemdssen Annahme eines
Sanierungsdarlehens verneinen (E. 6.1). An-
gesichts des konkreten Verhaltens der Darlei-
herin (zunehmend kurze, schliesslich nur noch
tageweise Verlangerung des Kredites; kurz-
fristiges und ultimatives Einfordern eines Cre-
dit Default Swap flir einen bislang ungesicher-
ten Kredit; Unvermdgen der Borgerin auf-
grund ihrer bekanntermassen angeschlagenen
Situation, am Markt eine solche Absicherung
zu kaufen) ist ihre Behauptung unglaubwiir-
dig, sie habe aufgrund des von der Borgerin
gegen aussen kommunizierten zuversichtli-
chen Bildes auf deren erfolgreiche Sanierung
vertraut. Jedenfalls hatte sie bei Anwendung
der nach den Umstdnden gebotenen und zu-
mutbaren Sorgfalt und Aufmerksamkeit nicht
blind auf einen guten Ausgang der objektiv

Aufsicht

BEHV 3 II; BankG 1 II; FINMAG 37 III. Analo-
ge Anwendung der Bestimmungen Uber die
aufsichtsrechtliche Liquidation auf bewilli-
gungslos tatige Gesellschaften. Gruppenbeg-
riff. Uberwiegende Aktivitdt im Finanzbereich.
Unverhaltnismassigkeit. Eine aufsichtsrechtli-
che Liquidation kann von der FINMA unter Be-
ricksichtigung der allgemeinen Verfassungs-
und Verwaltungsgrundsatze auch gegen be-
willigungslos tatige Intermedidre angeordnet
werden. Insbesondere muss sie den Grund-
satz der Verhaltnismassigkeit beachten (E.
3.2 und E. 4.3.3). Eine bewilligungspflichtige
Aktivitat als Effektenhandler bzw. eine ban-
kengesetzlich unzuldssige Entgegennahme
von Publikumsgeldern kann auch bei einem
arbeitsteiligen Vorgehen im Rahmen einer
Gruppe erfolgen. Ein gruppenweises Handeln
kann insbesondere dann vorliegen, wenn die
Beteiligten gegen aussen als Einheit auftreten
bzw. aufgrund der Umsténde davon auszuge-
hen ist, dass koordiniert eine gemeinsame Ak-
tivitat im aufsichtsrechtlichen Sinne ausgelibt
wird (E. 4.3.1). Ein einmaliger Aktienverkauf
zwischen zwei Gesellschaften, die gemass In-
dizien derselben Struktur angehéren wie an-
dere Gesellschaften, deren Verhalten bereits
als offentliches gewerbsmassiges Anbieten
von Effekten bzw. Aktien eingestuft wurde,
gilt als Teil des Gesamtsystems der Gruppe,
selbst wenn die betroffene Gesellschaft nicht
nach aussen aufgetreten ist; trotz ihrer Aktivi-
tat im Hintergrund missen solche Mitbeteilig-
te als Teil des Systems gelten, wenn koordi-
niert und arbeitsteilig vorgegangen wird (E.
6.3.1 und 6.3.3). Eine Immobilien-Holding-
gesellschaft, deren drei Tochtergesellschaften
verschiedene Miethauser verwalten und in
verschiedenen Projekten engagiert sind und
deren Aktivitaten in der Kreditvergabe an ihre
Tochtergesellschaften und dem Investment in
Schuldbriefen bestehen, geht einer ins Ge-
wicht fallenden Geschaftstatigkeit nach, die
nicht als Uberwiegende Aktivitét im Finanzbe-
reich gilt. Bei der Einschatzung der Aktivitaten
ist eine faire Gesamtsicht erforderlich: Eine
Holdingstruktur, in deren Rahmen durch Akti-
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enkapitalerhbhungen Gelder beschafft und
den Tochtergesellschaften fiir konkrete Im-
mobilienprojekte zur Verfligung gestellt wer-
den, kann zulassig sein. Die Ausgabe eigener
Aktien ist weder eine Effektenhdndlertatigkeit,
noch stellt sie eine Entgegennahme von Publi-
kumseinlagen dar. Der Platzierungsauftrag ei-
ner Immobilien-Holdinggesellschaft hinsicht-
lich eigener Aktien kann aufsichtsrechtlich
nicht als unzuldssig gelten, selbst wenn der
Beauftragte seinerseits anderweitig als unbe-
willigtes Emissionshaus auftritt (E. 7.2). Ei-
genkapitalbezogene Emissionen fallen nicht
notwendigerweise in den finanzmarktrechtli-
chen Aufsichtsbereich, zumal wenn sie in
Selbstemission erfolgen (E. 7.3.1). Die An-
ordnung der aufsichtsrechtlichen Liquidation
ist unverhaltnismassig, wenn der Fortbestand
der Gesellschaft unter Konzentration auf be-
stehende Immobiliengeschafte und damit oh-
ne nachtragliche Erteilung einer Effektenhand-
lerbewilligung moéglich gewesen ware und die-
se Weiterfihrungsmdglichkeit nicht vertieft
geprift worden ist (E. 7.3.3). 2C_276/2009;
BGer, 22.9.20009.

BGG 67; BGG 71 i.V.m. BZP 72; BankG 34
III. Das Bundesgericht kann einen vorinstanz-
lichen Kostenentscheid nur abandern, wenn
es diesen in der Sache selbst modifiziert, was
bei Gegenstandslosigkeit nicht der Fall ist (E.
2.3). Bei einem Prozesskostenentscheid ist in
erster Linie auf den mutmasslichen Verfah-
rensausgang abzustellen, ohne die Prozess-
aussichten im Einzelnen zu prifen oder ein
materielles Urteil zu fallen. Ist dies nicht mdg-
lich, ist auf allgemeine zivilprozessrechtliche
Kriterien zurliickzugreifen. Danach wird in ers-
ter Linie jene Partei kosten- und entschadi-
gungspflichtig, die das gegenstandslos gewor-
dene Verfahren veranlasst hat oder bei der
die Grinde eingetreten sind, welche zur Ge-
genstandslosigkeit gefuhrt haben (E. 3.1).
Das Liquidationsverfahren ist grundsatzlich
nach SchKG 221-270 durchzufiihren, jedoch
kommt dabei der Aufsichtsbehérde einen ge-
wissen Ermessensspielraum zu. Sie kann ab-
weichende Verfigungen treffen, womit v.a.
Bestimmungen formeller Natur gemeint sind.
Dabei muss jedoch ein adaquater verfas-
sungs- (BV 29a) und konventionskonformer
(EMRK 6 ziff. 1) richterlicher Rechtsschutz
gewdhrt bleiben (E. 3.2). 2C_237/2009;
BGer, 28.9.20009.

Ubernahmen und Umstrukturierungen

FusG

BGG 93 I lit. a; FusG 105 I/III. Bei einem
nicht wieder gutzumachenden Nachteil nach
BGG 93 I lit. a muss es sich um einen Nachteil
rechtlicher Natur handeln, der auch durch ei-
nen flr die beschwerdefiihrende Partei glins-
tigen Endentscheid nicht mehr behoben wer-
den kann (E. 1.2). Eine Aufforderung zur Leis-
tung eines Kostenvorschusses verbunden mit
der Androhung, dass im Sdumnisfall auf die
Klage bzw. das Rechtsmittel nicht eingetreten
wird, flihrt zu einem nicht wieder gutzuma-
chenden Nachteil i.S.v. BGG 93 I lit. a (E.
1.3). Die sog. Uberpriifungsklage geméss
FusG 105 dient der wirtschaftlichen Kontinui-
tat der Mitgliedschaft. Aktivlegitimiert sind
Personen, die durch einen den Grundsatz der
mitgliedschaftlichen Kontinuitat missachten-
den Transaktionsbeschluss in ihrer Stellung
als Gesellschafter beeintrachtigt wurden (E.
2.1.2). Das Urteil wirkt fir alle Gesellschafter
in der gleichen Rechtsstellung wie die klagen-
de Partei. Besondere Grinde i.S.v. FusG 105
II sind u.a. zu bejahen, wenn die Klage offen-
sichtlich unbegriindet ist und sich der Klager
dessen hatte bewusst sein missen, oder
wenn er die Klage béswillig erhoben hat, um
eine Gesellschaft zu erpressen oder ihr zu
schaden (E. 2.1.2). 4A_100/2009; BGer,
15.9.20009.



GesKR-Newsletter Dezember 2009

9/17

SIX Swiss Exchange

Nachfolgend finden Sie die Mitteilungen und Publikationen der SIX Swiss Exchange, der SIX Ex-
change Regulation und des Regulatory Board in zusammengefasster Form.

Mitteilungen des Regulatory Board

Mitteilung Nr. 6/2009 vom 23. November
2009 - Richtlinie betr. die Nutzung der
elektronischen Meldeplattform fiir die Melde-
pflichten gemass Rundschreiben Nr. 1, An-
hang 1 (Richtlinie Meldeplattform Rund-
schreiben Nr. 1, RLMR)

Die Emittenten sind gemass den Bestimmun-
gen zur Aufrechterhaltung der Kotierung ver-
pflichtet, SIX Exchange Regulation bestimmte
Informationen zu Ubermitteln. Um den betrof-
fenen Gesellschaften die Ubermittlung der Da-
ten zu erleichtern, wurde eine neue elektroni-
sche Meldeplattform entwickelt. Die Melde-
plattform "Connexor® Reporting" ist seit dem
23. November 2009 aufgeschaltet. Wahrend
einer mehrmonatigen Ubergangsfrist steht es
den kotierten Gesellschaften frei, SIX Ex-
change Regulation ihre Meldungen auch auf
herkdbmmliche Weise - d.h. per Online- For-
mular, E-Mail oder Fax - zuzusenden. Es ist
beabsichtigt, im Verlaufe des Jahres 2010 ei-
ne neue, verbesserte zweite Ausgabe der
elektronischen Meldeplattform bereit zu stel-
len. Mit der EinfiUhrung der zweiten Ausgabe
soll die Verwendung der elektronischen Mel-
deplattform fiir die Emittenten zwingend wer-
den. Um insbesondere die technischen Modali-
taten fur die Nutzung der elektronischen Mel-
deplattform sowie damit verbundene Fragen
der Haftung zu regeln, wird gemass Beschluss
des Regulatory Board vom 14. September
2009 eine Richtlinie betreffend die Nutzung
der elektronischen Meldeplattform flr die
Meldepflichten gemass Rundschreiben Nr. 1,
Anhang 1 RLMR, erlassen. Da zurzeit die Nut-
zung der Meldeplattform fir die Emittenten
nicht obligatorisch ist, erfolgt die Inkraftset-
zung der RLMR in zwei Schritten:

e Mit Ausnahme von RLMR 1 treten alle Be-
stimmungen der Nutzungsrichtlinie am
1. Januar 2010 in Kraft. Mitteilung des
Regulatory Board Nr. 6/2009

e RLMR 1, der vorschreibt, dass die Emit-
tenten fiir die Ubermittlung der Meldungen
gemass Rundschreiben Nr. 1, Anhang 1,
die elektronische Meldeplattform zu ver-

wenden haben, wird vorldufig nicht
rechtsverbindlich. Diese

Bestimmung wird erst in Kraft gesetzt wer-
den, wenn die zweite Ausgabe des Meldetools
eingefiihrt wird. Dies wird voraussichtlich im
Sommer 2010 der Fall sein. SIX Exchange
Regulation wird rechtzeitig eine entsprechen-
de Mitteilung veroéffentlichen.


http://www.six-exchange-regulation.com/admission_manual/06_18-DRPC_de.pdf
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Eidgenodssische Finanzmarktaufsicht (FINMA)

Nachfolgend finden Sie die Informationen der FINMA in zusammengefasster Form.

Banken

24. November 2009 - Anpassung FINMA-
Rundschreiben 2008/2 "Rechnungslegung
Banken"

Die FINMA hat das Rundschreiben 2008/2
"Rechnungslegung Banken" leicht angepasst.
Die einzige Anderung betrifft die Angaben zu
Vorsorgeeinrichtungen in Rz 167a-2. Damit
werden bereits in Swiss GAAP FER beschlos-
sene Anderungen von FER 16 Vorsorgever-
pflichtungen nachvollzogen. Die Anpassungen
in FINMA-Rundschreiben 2008/2 "Rechnungs-
legung Banken" haben bereits fir den Jahres-
abschluss 2009 Giultigkeit.

Banken, Effektenhandler, Versicherungs-
trager, Bewilligungstrager nach KAG

11. November 2009 - FINMA veroffentlicht
Rundschreiben zu Vergiitungssystemen

Das FINMA Rundschreiben "Vergltungssyste-
me" hat zum Ziel, die Vergltungspraktiken in
der Finanzbranche nachhaltig zu beeinflussen.
Vergutungssysteme sollen keine Anreize
schaffen, unangemessene Risiken einzugehen
und damit madglicherweise die Stabilitdat von
Finanzinstituten zu beeintrachtigen. Im Ver-
gleich mit dem Anhdérungsentwurf nimmt die
FINMA einige wesentliche Anderungen vor. So
wird das Rundschreiben zwingend nur flr die
sieben grdéssten Banken und finf grdssten
Versicherungen gelten. Die Anbindung an den
Begriff des 6konomischen Gewinns wurde er-
setzt durch den wirtschaftlichen Erfolg, der
jedoch alle Kapitalkosten (inkl. den Eigenkapi-
talkosten) und das Risikoprofil des Finanzin-
stituts bertcksichtigen muss. Das Rundschrei-
ben richtet sich an alle Banken, Effektenhand-
ler, Versicherungen sowie an alle Bewilli-
gungstrager nach KAG. Grosse Banken und
Versicherungen sind zu einer zwingenden Um-
setzung verpflichtet. Einbezogen sind Institu-
te, die mindestens lber zwei Milliarden Fran-
ken erforderliche Eigenmittel bzw. Solvabilitat
(bei Versicherungen) verfligen missen. Die
FINMA erachtet variable Verglitungen als Be-

teiligung der Mitarbeitenden am Erfolg des
Unternehmens, indem sie verlangt, dass alle
variablen Vergitungen vom Unternehmen
langfristig auch verdient werden. Variable
Vergltungen sind daher abhangig vom wirt-
schaftlichen Erfolg des Instituts, wobei die
Nachhaltigkeit dieses Erfolges und die einge-
gangenen Risiken berlicksichtigt werden mius-
sen. Mit dem Rundschreiben soll mittels
Transparenz- und Berichterstattungspflichten
die Marktdisziplin gestarkt werden. Insbeson-
dere der Verwaltungsrat ist aufgefordert, die
Vergutungspolitik des Unternehmens in einem
Vergutungsbericht gegeniber Markt und Ei-
gentimern offen zu legen. Die FINMA verlangt
eine summarische Offenlegung der Vergl-
tungsstruktur fir alle Mitarbeitenden. Das
Rundschreiben tritt am 1. Januar 2010 in
Kraft. Mehr zum Rundschreiben zu Vergu-
tungssystemen finden Sie hier.


http://www.finma.ch/d/aktuell/Seiten/mm-rs-verguetungssysteme-20091111.aspx
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Ubernahmekommission (UEK)

Hier finden Sie die Mitteilungen und Verfiigungen der UEK in zusammengefasster und systematisier-
ter Form. Die Verfiigungen sind auch in der Rechtsprechungsdatenbank auf der GeskKR Homepage

gratis verfiigbar.

Mitteilungen

20. November 2009 - Nicht-Anwendbarkeit
des Schweizer Ubernahmerechts

Am 18. November 2009 hat die Cosmo Phar-
maceuticals S.p.A., Mailand, eine Voranmel-
dung eines offentliches Kaufangebots flr
samtliche sich im Publikum befindenden Na-
menaktien der BioXell S.p.A., Mailand, publi-
ziert. BioXell S.p.A. ist eine italienische Ge-
sellschaft mit Kotierung an der SIX Swiss Ex-
change. In ihrer Voranmeldung halt Cosmo
Pharmaceuticals S.p.A. fest, dass die Bestim-
mungen des schweizerischen Ubernahme-
rechts nicht anwendbar sind. Sie unterstellt
sich dennoch freiwillig den materiellen Be-
stimmungen des Ubernahmerechts. Die UEK
bestatigt, dass das Angebot von Cosmo
Pharmaceuticals S.p.A. gemass BEHG 22 nicht
den schweizerischen Bestimmungen uber o6f-
fentliche Kaufangebote untersteht. Die UEK
wird folglich die Gesetzeskonformitat dieses
Angebots nicht prifen und keinen entspre-
chenden Entscheid erlassen.

Verfliigungen

richt und keine Behdrde eine Entscheidung
oder Verfligung erlassen hat, welche die
Ubernahme durch den Anbieter oder den Voll-
zug des Angebots untersagt oder als wider-
rechtlich, unglltig oder nicht vollstreckbar er-
klart (E. 6 Rz 13). Gemass Praxis der UEK
darf der Bilanzstichtag des letzten veréffent-
lichten Jahresberichts der Zielgesellschaft bis
zum Ende der Angebotsfrist nicht mehr als 6
Monate zurickliegen, ansonsten muss ein ak-
tueller Zwischenbericht erstellt werden. Der
Zwischenbericht ist Teil des Verwaltungsrats-
berichts und muss dementsprechend auch
veroffentlicht werden. Zudem sind grundsatz-
lich die gleichen Rechnungslegungsstandards
einzuhalten wie beim Jahres- und Halbjahres-
bericht der Zielgesellschaft, jedoch muss ein
solcher Zwischenbericht nicht geprift sein.
Zudem hat der Verwaltungsrat Angaben Uber
wesentliche Anderungen der Vermdégens-, Fi-
nanz- und Ertragslage sowie der Ge-
schaftsaussichten zu machen, die seit der
letzten Veréffentlichung des Jahres- oder Zwi-
schenbericht eingetreten sind. Sind keine An-
derungen eingetreten, so hat der Verwal-
tungsrat dies zu bestatigen. Ein Jahres- bzw.
Zwischenbericht muss spatestens zehn Bor-
sentage vor Ablauf der Angebotsfrist verof-
fentlicht werden, andernfalls ist die Angebots-
frist zu verlangern (E. 7.1 Rz 15f.).

Bericht des Verwaltungsrats / Allgemein

Verfiigung vom 2. Dezember 2009 in Sachen
Offentliches Kaufangebot von BURU Holding
AG an die Aktiondre von Cham Paper Group
Holding AG - Angebotsprospekt und Verwal-
tungsratsbericht

Der volumengewichtete Durchschnittskurs der
Aktien der Cham Paper Group Holding AG
wahrend der letzten 60 Bdrsentage vor der
Publikation der Voranmeldung betrug CHF
173.40, wobei sie an 54 von 60 Bdrsentagen
gehandelt wurden. Somit sind sie gemass
BEHV-FINMA 40 IV i.V.m Mitteilung Nr. 2 li-
quid (E. 4.2 Rz 6). Gemass standiger Praxis
der UEK ist es auch bei einem Pflichtangebot
bis zu dessen Vollzug zuldssig, das Angebot
unter die Bedingung zu stellen, dass kein Ge-

Pflichtangebot - Handeln in gemeinsamer Ab-
sprache

Verfiigung vom 20. Oktober 2009 in Sachen
Gesuch von Sunstone Life Science Ventures
Fund I K/S, Symbion Capital I a/s, Aravis Ge-
neral Partner Limited, Novartis Bioventures
Limited, Astellas Venture Capital LLC und
Dansk Innovations-investering P/S beziiglich
Angebotspflicht betreffend Arpida AG

Die Gesuchsteller sind Parteien eines Aktio-
narsbindungsvertrages, welcher im Vorfeld
der Transaktion durch einen neuen Vertrag
ersetzt wird. Somit bilden sie eine Gruppe im
Sinne von BEHG-FINMA 10. Da die Aktien je-
doch nicht kotiert sind, flihrt dies nicht zu ei-
ner Angebotspflicht geméass BEHG 32 I (E. 1.1
Rz 2). Die Gesuchsteller werden beziglich ih-
rer kinftigen Beteiligungen ein sog. Lock-up


http://www.geskr.ch/index.asp?mMenu=14
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Undertaking abschliessen, welches zum Ziel
hat, den Bérsenkurs der Aktien zu stabilisie-
ren. Da dieses jedoch in keiner Weise eine
Abstimmung der Verhaltensweisen im Hinblick
auf die Beherrschung der Gesellschaft erwirkt,
ist es nicht als Vertrag im Sinne von BEHV-
FINMA 10 I, II zu qualifizieren (E. 1.2 Rz 5).
Dasselbe gilt fir ein von den Gesuchstellern
abzuschliessendes Investment Agreement (E.
1.3 Rz 7). Der Verwaltungsrat der Zielgesell-
schaft hat gemass UEV 61 I im Verfahren be-
treffend Angebotspflicht eine Stellungnahme
abzugeben. Darin muss enthalten sein, was
ihn bewogen hat, das Gesuch zu unterstitzen
oder abzulehnen. (E. 2 Rz 9). Gemass VwVG
27 I, II kann die Akteneinsicht ausnahmswei-
se zum Schutz wesentlicher 6ffentlicher oder
privater Interessen ganz oder teilweise ver-
weigert werden, wenn ein konkretes Geheim-
haltungsinteresse das Interesse an der Akten-
einsicht Uberwiegt. Dabei darf sich die Ver-
weigerung der Einsicht nur auf diejenigen Ak-
tenstiicke erstrecken, fiir die Geheimhal-
tungsgriinde bestehen. Die betreffenden Ak-
ten sind genau zu bezeichnen und das
Geheimhaltungsinteresse ist zu begrinden.
Ein Antrag um Geheimhaltung in allgemeiner
Form genligt den Anforderungen nicht (E. 4
Rz 14).

ben und auch alle Ubrigen Umstande gegen
das Bestehen einer Absprache sprechen (E.
1.3 Rz 5, 6). Liegt keine gemeinsame Strate-
gie vor, verfolgt jeder Erwerber eigene Inte-
ressen und hat kein Erwerber einen eigenen
Vertreter im Verwaltungsrat der Zielgesell-
schaft, so spricht dies ebenfalls flir das Fehlen
einer gemeinsamen Absprache. Uberschreitet
jedoch eine Gruppe von Erwerbern, die unter-
einander verbunden sind, im Extremfall (nur
sehr wenige Aktionare Uben bei der Kapitaler-
héhung ihr Bezugsrecht aus) den Grenzwert
von 33 1/3% der Stimmrechte an der Zielge-
sellschaft, so ist die Gruppenfrage gemass
UEK neu zu prifen. Zu diesem Zweck haben
die Mitglieder der betreffenden Gruppe nach
Abschluss der Transaktion der UEK ihre Betei-
ligungen an der Zielgesellschaft mitzuteilen
(E. 1.3 Rz 7).

Nicht-Bestehen der Angebotspflicht

Verfligung vom 13. November 2009 in Sachen
Angebotspflicht von Zircher Kantonalbank,
Thurgauer Kantonalbank, Reichmuth & Co.,
NEBAG, Markus Eberle und Baryon AG bezliig-
lich Thurella AG

Wer direkt, indirekt oder in gemeinsamer Ab-
sprache mit Dritten Beteiligungspapiere er-
wirbt und damit zusammen mit den Papieren,
die er bereits besitzt, den Grenzwert von 33
1/3% einer Zielgesellschaft (berschreitet,
muss nach BEHG 32 I ein 6ffentliches Uber-
nahmeangebot unterbreiten (E. 1.1 Rz 1).
Gemass BEHV-FINMA muss die Absprache "im
Hinblick auf die Beherrschung" erfolgen. Ge-
wichtige Indizien daflr sind Abreden Uber die
Auslibung des Stimmrechts, Absprachen lber
die Zusammensetzung des Verwaltungsrats
sowie die gemeinsame Festlegung einer Stra-
tegie flir die Zielgesellschaft. Keine Absprache
im Hinblick auf die Beherrschung liegt vor,
wenn bspw. in der Préambel der Ubernahme-
vereinbarung ausdriicklich auf das Fehlen ei-
ner solchen Absprache hingewiesen wird, die
Parteien nicht die Absicht und die konkrete
Mdglichkeit einer gemeinsamen Kontrolle ha-

Nicht-Bestehen der Angebotspflicht

Verfiigung vom 4. November 2009 in Sachen
Feststellung des Nichtbestehens einer Ange-
botspflicht resp. Gewdhrung einer Ausnahme
von der Angebotsplicht der Credit Suisse
betreffend Implenia AG.

Gemadss BEHG 32 I muss diejenige Person, die
den Grenzwert von 33 1/3% der Stimmrechte
Uberschreitet, ein Angebot flr alle kotierten
Beteiligungspapiere der betreffenden Zielge-
sellschaft unterbreiten. Dies gilt selbst dann,
wenn die Erwerberin als Intermediar nicht die
eigentlich wirtschaftlich Berechtigte der Betei-
ligungspapiere ist, da sie diese im Moment
des Erwerbs bereits weiterverkauft hat und
der Vollzug der gesamten Transaktion noch
am gleichen Tag erfolgen wird. Gemass UEK
spielt die Frage der wirtschaftlichen Berechti-
gung fir die Angebotspflicht im Fall des direk-
ten Erwerbs, wo die Aktien in eigenem Namen
erworben werden, keine Rolle (E. 1.1 Rz 3).
Da jedoch in einem solchen Fall die Kurzfris-
tigkeit der Grenziberschreitung offensichtlich
ist, kann eine Ausnahme von der Angebots-
pflicht gemass BEHG 32 II lit. ¢ gewahrt wer-
den (E. 1.2 Rz 6). Auch die gemeinsame Ab-
sprache im Sinne von BEHG 32 I I6st eine An-
gebotspflicht aus, sofern die Absprache ge-
mass BEHV-FINMA 31 "im Hinblick auf die Be-
herrschung" erfolgt ist. Es sind jeweils die ge-
samten Umsténde und Abreden zu wirdigen.
Enthalt weder der Kaufvertrag mit der Erster-
werberin noch deren "Engagement Letter" ei-
ne Vereinbarung im Hinblick auf die Beherr-
schung der Zielgesellschaft, und liegt eine
Bestatigung vor, dass keinerlei sonstigen Ab-



GesKR-Newsletter Dezember 2009

13/17

sprachen mit der Verkdauferin getroffen wur-
den, so kann festgestellt werden, dass keine
Gruppe im Sinne von BEHV-FINMA 31 vorliegt
(E. 1.3 Rz 9; E. 2 Rz 12).
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Aktuelles aus Rechtsetzung und Regulierung

Die in der nachfolgenden Ubersicht enthaltenen Angaben basieren auf den veréffentlichten Informa-
tionen der jeweiligen Behérden oder Selbstregulierungsorganisationen.

Aktuelles zu pendenten Rechtsetzungs- und
Regulierungsvorhaben

Revision des Aktien- und Rechnungslegungs-
rechts

Eine Ubersicht iber die Beschliisse des Stande-
rats betreffend das von der Aktienrechtsrevision
ausgeklammerten Rechnungslegungsrechts so-
wie Informationen betreffend die Beschliisse der
RK-N in Sachen Initiative "gegen die Abzocke-
rei" finden Sie vorne unter der Rubrik "Bericht-
erstattung zur Aktienrechtsrevision".

Ubrige Informationen

Neue Verordnung iiber die berufsmadssige Aus-
iibung der Finanzintermediation

Der Bundesrat hat am 18. November 2009 eine
neue Verordnung Uber die berufsmassige Aus-
Ubung der Finanzintermediation (VBF) verab-
schiedet. Die Verordnung Ubernimmt im We-
sentlichen die Bestimmungen der bisherigen
Regelung und Praxis der Aufsichtsbehérde. Das
Geldwaschereigesetz (GwG 2 III) enthalt einen
nicht abschliessenden Katalog von Tatigkeiten,
bei deren berufsmassiger Ausiibung eine Person
zum Finanzintermediar wird und damit in den
Anwendungsbereich des Gesetzes fallt. Zur Um-
setzung dieses Katalogs verfasste die ehemalige
Kontrollstelle flr die Bekampfung der Geldwa-
scherei einen Kommentar und erliess die heuti-
ge Verordnung der FINMA Uber die berufsmas

sige Auslibung der Finanzintermediation (VBAF-
FINMA; SR 955.20). Die neue VBF Ubernimmt
im Wesentlichen die Bestimmungen der VBAF-
FINMA und lehnt sich an den Unterstellungs-
kommentar an. Die wenigen in der VBF vorge-
nommenen Neuerungen schréanken den Anwen-
dungsbereich des GwG leicht ein. Eine Ver-
scharfung ergibt sich beim stark geldwdascherei-
gefahrdeten Geld- oder Wertlibertragungsge-
schaft, wo die Schwellenwerte zum Erreichen
der Berufsmassigkeit wegfallen. Die neue Ver-
ordnung tritt auf 1. Januar 2010 in Kraft.

Untersuchung des Bundesrats iiber die Mangel
in der Finanzmarktaufsicht

Mit den parlamentarischen Auftrédgen aus dem
Postulat 08.4039 von Standerat Eugen David
und der Motion WAK-NR 09.3010 wurde der
Bundesrat beauftragt, dem Parlament einen Be-
richt Gber die Mangel in der Finanzmarktaufsicht
zu unterbreiten. Zudem sollen verschiedene
Massnahmen geprift werden. Das EFD wird sich
dabei auf den Bericht der FINMA vom 14. Sep-
tember 2009 stiitzen. In dem Bericht aussert
sich die FINMA zu ihrem Verhalten wahrend der
Finanzkrise. Das EFD hat ausserdem zwei unab-
héngige Experten mit einer Untersuchung be-
auftragt. Es sind dies Prof. Hans Geiger, emeri-
tierter Professor an der Wirtschaftswissen-
schaftlichen Fakultat der Universitat Zirich, In-
stitut fir schweizerisches Bankwesen, und Da-
vid Green, Advisor on International Affairs to
the Financial Reporting Council und zuvor lang-
jahrig bei der Bank of England und der Financial
Services Authority tatig. Die Experten werden
ihre Arbeiten im 1. Quartal 2010 abschliessen.

Bundesrat setzt Expertenkommission zum The-
ma "too-big-to-fail" ein

Der Bundesrat hat an der Sitzung vom 4. No-
vember 2009 eine Expertenkommission er-
nannt, die sich mit den volkswirtschaftlichen Ri-
siken von Grossunternehmen auseinanderset-
zen soll. Der Expertenkommission gehdren Ver-
treter von Behoérden, der Wissenschaft und der
Privatindustrie an. Sie soll in einem Bericht L6-
sungsansatze zur Milderung der "too-big-to-fail"
Problematik aufzeigen. Die Einsetzung der Ex-
pertengruppe erfolgt vor dem Hintergrund der
umfangreichen staatlichen Stabilisierungsmass-
nahmen wahrend der Finanzkrise.

Bekdampfung der Geldwdscherei: Die Anstren-
gungen der Schweiz werden international aner-
kannt

Gemass Medienmitteilung des EFD vom 27. Ok-
tober 2009 stellt die Gruppe zur Bekdmpfung
der Geldwascherei (Groupe d'Action financiére,
GAFI) die internationale Aufsicht im Rahmen
des Evaluationsprozesses des 3. Zyklus gegen-
Uber der Schweiz ein. Damit anerkennt die GA-
FI, dass die Schweiz seit 2005 bei der Starkung
des Dispositivs zur Bekampfung der Geldwa-
scherei bedeutende Fortschritte erzielt hat. Die
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GAFI hat zahlreiche Massnahmen, darunter die
Revision des GWG, den Ausbau der Sorgfalts-
pflichten und die Struktur der Finanzmarktauf-
sicht, anerkannt. Die Schweiz wird klnftig nur
noch alle zwei Jahre und in einem einfacheren
Verfahren Uberprift. Dieses Verfahren verlangt,
dass die Schweiz ab Oktober 2011 regelmassig
Uber die Entwicklungen in ihrem System zur

Bekdmpfung der Geldwdascherei und der Terro-
rismusfinanzierung Bericht erstattet.

CESR published 2009 Half-Yearly Report

The document, published on 18 November
2009, is available for download


http://www.cesr.eu/popup2.php?id=6207
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Aktuelle Literatur, Online-Beitrage und Studentenzugang

Online Literaturdatenbank

Auf der GesKkR-Homepage finden Sie gratis die systematisiert dargestellte Literatur aus dem Bereich
des Gesellschafts- und Kapitalmarktrechts. Die Literaturiibersicht umfasst Uber 50 schweizerische
und auslandische Zeitschriften sowie die Publikationen der Schweizer Verlagshdauser. Die Datenbank
wird regelmassig aufdatiert und kann einfach und komfortabel nach Stichwort, Autor, Publikations-
zeitpunkt sowie nach der GeskKR-Systematik durchsucht werden.

GesKR Online-Beitrage

Die GeskR hat neu die Rubrik der GesKR Online-Beitrage geschaffen. Im Rahmen dieser Rubrik
kdnnen langere Beitrage, wie zum Beispiel Working-Papers, aber auch definitive Beitrage zitierfahig
auf der Homepage der GesKR publiziert werden. Die Rubrik steht zudem fiir Vorabpublikationen von

Beitrdgen zur Verfligung, welche spater in der GeskR erscheinen. Mehr dazu auf der GesKR Home-
page.

GesKR-Studentenzugang

Die GeskR bietet flir Studierende und Doktorierende einen Gratis-Zugang zum gesamten Archiv
ihrer Homepage. Mehr dazu finden Sie hier.


http://www.geskr.ch/index.asp?mMenu=5
http://www.geskr.ch/index.asp?mMenu=18
http://www.geskr.ch/index.asp?mMenu=18
http://www.geskr.ch/Files/Studentenzugang.pdf
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Schriftleitung GeskKR
Postfach 1548
CH-8027 Zirich
schriftleitung@geskr.ch
www.geskr.ch

Der GesKR-Newsletter kann auf unserer Homepage kostenlos abonniert werden.

Die Angaben Uber Rechtsetzungs- und Regulierungsvorhaben sowie der SIX Swiss Exchange und
der FINMA beruhen z.T. oder ganz auf den veréffentlichten Informationen der jeweiligen Behorden
oder Selbstregulierungsorganisationen. Obwohl die Schriftleitung der GeskR bemiht ist, den Inhalt
des GeskKR-Newsletters nach bestem Wissen zu erstellen, kann flr die Richtigkeit und Vollstandig-
keit der Angaben keine Haftung Gibernommen werden.
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