Pflicht zur Meldung der wirtschaftlich
berechtigten Person gemass Art. 697]
OR: Verlangt das Gesetz
Unmogliches?

Europa Institut an der Universitat Zirich, Vortrag am Mittag Spezial
CS Forum St. Peter, 5. Mai 2017

Markus Vischer und Dario Galli
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Agenda

— Ausnahmen von der Meldepflicht?

— Welches sind die meldebegriindenden Anteile?

— Was ist unter Erwerb zu verstehen?

— Wann liegt ein Erwerb in gemeinsamer Absprache vor?

— Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?

— Ist der Wechsel der wirtschaftlich berechtigten Person meldepflichtig?
— Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR 697m I-llI)

— GAFI-Pflichten des Verwaltungsrats (OR 697m V)

— Praxistipps

— Fragen
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Einfihrung: Die Meldepftlicht gemass
OR 697j

— 2009 - 2012: Uberprifung und Revision der Empfehlungen
der Gruppe zur Bekampfung der Geldwascherei und
Terrorismusfinanzierung (Groupe d’action financiere, GAFI)

— Bundesgesetz vom 12. Dezember 2014 zur Umsetzung der
2012 revidierten Empfehlungen der GAFI (BBl 2014 9689,

sog. GAFI-Gesetz)
— Inkraftsetzung:
— 1. Juli 2015: OR, KAG und BEG

— 1. Januar 2016: ZGB (kirchliche Stiftungen und Familienstiftungen),
StGB und VStrR (Bestimmungen zur Steuervortat), SchKG
(Anderungen Zahlungsmodus) und GwG
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Einfihrung: Die Meldepftlicht gemass
OR 697j

OR 697j

1 Wer allein oder in gemeinsamer Absprache mit Dritten Aktien
einer Gesellschaft, deren Aktien nicht an einer Borse kotiert sind,
erwirbt und dadurch den Grenzwert von 25 Prozent des
Aktienkapitals oder der Stimmen erreicht oder tUberschreitet, muss
der Gesellschaft innert Monatsfrist den Vor- und den Nachnamen
und die Adresse der naturlichen Person melden, fir die er
letztendlich handelt (wirtschaftlich berechtigte Person).

3 Die Meldepflicht besteht nicht, wenn die Aktien nach dem
Bucheffektengesetz vom 3. Oktober 2008 als Bucheffekten
ausgestaltet sind. Die Gesellschaft bezeichnet die Verwahrungsstelle,
bei der die Aktien hinterlegt oder ins Hauptregister eingetragen
werden; die Verwahrungsstelle muss in der Schweiz sein.
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Einfihrung: Die Meldepftlicht gemass
OR 697j

— Raumlicher Anwendungsbereich: alle AG mit
statutarischem Sitz in der Schweiz

— Sachlicher Anwendungsbereich: alle AG unabhangig
von der Hohe des AK oder sonstigen
Grossenparametern, wie sie sich z.B. in OR 727 oder
OR 957 finden (Ausnahmen siehe Folie 7 f.)

— Zeitlicher Anwendungsbereich:

— Inhaberaktien: rickwirkende Meldepflicht fur Erwerb vor dem
1. Juli 2015 (UeB 3)

— Namenaktien: Erwerb seit 1. Juli 2015 (UeB 3 e contrario)
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Agenda

— EinfUhrung: Die Meldepflicht gemass OR 697]

— Welches sind die meldebegriindenden Anteile?

— Was ist unter Erwerb zu verstehen?

— Wann liegt ein Erwerb in gemeinsamer Absprache vor?

— Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?

— Ist der Wechsel der wirtschaftlich berechtigten Person meldepflichtig?
— Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR 697m I-llI)

— GAFI-Pflichten des Verwaltungsrats (OR 697m V)

— Praxistipps

— Fragen
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Ausnahmen von der Meldepflicht?

— Bucheffekten (p.m. Verwahrungsstelle in der Schweiz)
— Kotierte Anteile

— Was ist unter einer Borse zu verstehen?
— Muss die Borse Sitz in der Schweiz haben?

— Miussen samtliche Anteile des Targets kotiert sein?

Beispiel:

A erwirbt an der SIX Swiss Exchange 25% des AK der gelisteten X AG mit
Sitz in der Schweiz. Liegt ein meldepflichtiger Erwerb vor? Andert sich
etwas, wenn A die Aktien der X AG an der New York Stock Exchange
erwirbt (Variante 1)? Besteht die Meldepflicht, wenn A nicht kotierte
Namenaktien der X AG erwirbt, jedoch die Inhaberaktien der X AG an der
Borse gehandelt werden (Variante 2)?
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Ausnahmen von der Meldepflicht?

— Weitere Ausnahmen?
— Erwerb meldebegrindender Anteile durch eine
Publikumsgesellschaft (oder deren Tochtergesellschaften)
Beispiel:

Die A AG — eine 100%ige (nicht borsenkotierte) Tochtergesellschaft
der Publikumsgesellschaft B AG — erwirbt 25% des AK der X AG.

Liegt ein meldepflichtiger Erwerb vor?

— Fiduziarischer Erwerb fiur eine Gesellschaft mit Bucheffekten
oder flr eine borsenkotierte Gesellschaft
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Agenda

— EinfUhrung: Die Meldepflicht gemass OR 697]
— Ausnahmen von der Meldepflicht?

— Was ist unter Erwerb zu verstehen?

— Wann liegt ein Erwerb in gemeinsamer Absprache vor?

— Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?

— Ist der Wechsel der wirtschaftlich berechtigten Person meldepflichtig?
— Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR 697m I-llI)

— GAFI-Pflichten des Verwaltungsrats (OR 697m V)

— Praxistipps

— Fragen
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Welches sind die meldebegriindenden
Anteile?

— Aktien (verbrieft oder unverbrieft)

— Inhaberaktien

— Namenaktien (inkl. Stimmrechtsaktien und vinkulierte Aktien)
— Weitere Beteiligungspapiere?

- PS

— @GS

— Anleihensobligationen
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Agenda

— EinfUhrung: Die Meldepflicht gemass OR 697]
— Ausnahmen von der Meldepflicht?
— Welches sind die meldebegriindenden Anteile?

— Wann liegt ein Erwerb in gemeinsamer Absprache vor?

— Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?

— Ist der Wechsel der wirtschaftlich berechtigten Person meldepflichtig?
— Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR 697m I-llI)

— GAFI-Pflichten des Verwaltungsrats (OR 697m V)

— Praxistipps

— Fragen
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Was ist unter Erwerb zu verstehen?

— Eigentumserwerb (dingliches Vollrecht)
— Originar (Grindung oder Kapitalerhohung)

— Derivativ (Kauf, Tausch, Schenkung, Erbgang, Eheglterrecht,
Zwangsvollstreckung)

— FusG (wobei die Meldepflicht entweder durch die notwendige
Neugrindung oder Kapitalerhéhung im Zuge der Umstrukturierung
ausgelost wird)

— Erwerb beschrankter dinglicher Rechte?
— Nutzniessung

— Pfand
— Call- und Put-Optionen?
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Was ist unter Erwerb verstehen?

— Zur Kapitalerhohung im Besonderen: Meldepflicht wird nur
ausgelost, falls die Kapitalerhohung durch Ausgabe neuer Aktien,
nicht aber auf dem Weg der Nennwerterh6hung, stattfindet.

— Neurechtlicher Sachverhalt
Beispiel:

A-C halten je 30% und D hadlt 10% des AK (Namenaktien) der X AG.
Die Aktiondre haben die Aktien bei der Griindung der X AG nach
dem 1. Juli 2015 erworben und alle vier haben fristgerecht den WB
gemeldet. Anldsslich der a.o. GV der X AG vom 1. September 2016
wird beschlossen, das AK im Rahmen einer ordentlichen
Kapitalerh6hung zu erhéhen. Die Beteiligungsverhdltnisse sehen
nach der Kapitalerhéhung wie folgt aus: A (neu 35 %), B (30 %), C
(30 %) und D (neu 5 %). Liegt ein meldepflichtiger Erwerb vor?
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Was ist unter Erwerb verstehen?

— Altrechtlicher Sachverhalt

Beispiel:

Gleiche Ausgangslage wie Folie 13. Allerdings haben die
vier Aktiondre die Namenaktien vor dem 1. Juli 2015, also
vor Inkrafttreten des GAFI-Gesetzes, erworben und
mussten bisher auch nie eine Meldung i.S.v. OR 697j
erstatten. Die Beteiligungsverhdltnisse sehen nach der
Kapitalerhéhung wie folgt aus: A (neu 35%), B (neu 25%),
C (neu 25%) und D (neu 15%). Liegt ein meldepflichtiger
Erwerb vor?
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Agenda

— EinfUhrung: Die Meldepflicht gemass OR 697]
— Ausnahmen von der Meldepflicht?

— Welches sind die meldebegriindenden Anteile?
— Was ist unter Erwerb zu verstehen?

— Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?

— Ist der Wechsel der wirtschaftlich berechtigten Person meldepflichtig?
— Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR 697m I-llI)

— GAFI-Pflichten des Verwaltungsrats (OR 697m V)

— Praxistipps

— Fragen
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Wann liegt ein Erwerb in gemeinsamer
Absprache vor?

— Weder Gesetz noch Materialien definieren den Schlisselbegriff «Erwerb in
gemeinsamer Absprache».

— Konsens in der Lehre
—  Absprache muss zwischen mind. zwei Personen stattfinden
—  Absprache in Bezug auf den Erwerb von Anteilen (# Kontrolle)
— Problemkreise:
1.  Zwischen welchen Personen muss sich die Absprache ereignen?
2.  Wie und wann hat diese Absprache stattzufinden?
Beispiel:

Die A AG, B AG, C AG und D AG grtinden gemeinsam die X AG. Die
Beteiligungsverhdltnisse an der X AG gestalten sich wie folgt: A AG (50%), B AG (10%), C
AG (20%) und D AG (20%). An der A AG ist A, an der B AG ist B, an der C AG ist C und an
der D AG ist D wirtschaftlich berechtigt. Liegt ein meldepflichtiger Erwerb in
gemeinsamer Absprache vor?
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Wann liegt ein Erwerb in gemeinsamer
Absprache vor?

— Subjekte der gemeinsamen Absprache
— Formelle Anteilseigner und/oder WB

— Die Absprache muss u.E. zwingend unter den formellen
Anteilseignern stattfinden

— Implizit Wortlaut: «Wer [...] in gemeinsamer Absprache [...] erwirbt».

Meldepflicht knlipft beim formellen Aktionar und nicht beim WB an (formeller Aktionar hatte oftmals gar keine
Kenntnis von solchen Absprachen, womit dieses Kriterium nicht erfillt ware).

— Art und Weise der Absprache

— Borsenrechtliches Begriffsverstandnis vs. formale Betrachtung
«gleiches Rechtsgeschaft»

Borsenrechtliches Begriffsverstandnis = bewusste Verhaltensabstimmung von gewisser Intensitat betreffend

Erwerb; ausdriicklich oder konkludent; ABV wohl nicht ausreichend, Investment Agreements hingegen schon.

Gleiches Rechtsgeschaft = Erwerb mittels des gleichen Rechtsgeschafts, wobei die von den Anteilseignern
verfolgten Absichten und das Schicksal der Aktien nach Vertragsschluss (z.B. sofortige Weiterverdusserung)

irrelevant sind.
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Wann liegt ein Erwerb in gemeinsamer
Absprache vor?

— Variante «gleiches Rechtsgeschaft» ist u.E. den Vorzug zu geben

— Praktikable Losung, welche Rechtssicherheit schafft (komplizierte Einzelfallbeurteilungen entfallen).

— Diese Variante schafft die vom GAFI-Gesetz verfolgte grosstmogliche Transparenz bei juristischen Personen. Nach
dem borsenrechtlichen Begriffsverstandnis lage oftmals kein Erwerb in gemeinsamer Absprache vor, da die
geforderte Intensitat nicht erreicht wird.

— Erwerb in gemeinsamer Absprache liegt vor, wenn (i) die
Absprache unter den formellen Anteileignern stattfindet
und (ii) die Aktien mittels des gleichen Rechtsgeschafts
(Grindung, Kapitalerhéhung, SPA usw.) erworben werden.

— Wichtig: Es liegt kein Erwerb in gemeinsamer Absprache
vor, wenn mehrere Personen Aktien zu Mit- oder
Gesamteigentum erwerben.
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Agenda

— EinfUhrung: Die Meldepflicht gemass OR 697]

— Ausnahmen von der Meldepflicht?

— Welches sind die meldebegriindenden Anteile?

— Was ist unter Erwerb zu verstehen?

— Wann liegt ein Erwerb in gemeinsamer Absprache vor?

— Ist der Wechsel der wirtschaftlich berechtigten Person meldepflichtig?
— Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR 697m I-llI)

— GAFI-Pflichten des Verwaltungsrats (OR 697m V)

— Praxistipps

— Fragen
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

— Wirtschaftlich berechtigte Person (WB): unbestimmter
Gesetzesbegriff.

— Definition des Gesetzgebers: «nattirliche Person, flir die der
Erwerber letztendlich handelt».

— WB muss zwingend eine natlrliche Person sein.

— Erwerber selbst oder ein Dritter kann WB sein.

— Unklar bzw. umstritten ist, (i) ob WB nur Vermogenstrager ohne
Kontrollmoglichkeit ist (ii) oder ob WB nur Kontrolle an den
erworbenen Anteilen haben muss; teilweise wird in der Lehre
verlangt, dass beide Kriterien kumulativ erfullt sein mussen.

— Praktische Relevanz z.B. in Konzernstrukturen
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

— Das GwG und die GAFI-Empfehlungen stellen auf die Kontrolle ab

— GwG 2a lll: «Als wirtschaftlich berechtigte Personen einer operativ tdtigen
juristischen Person gelten die nattirlichen Personen, welche die juristische
Person letztendlich dadurch kontrollieren, dass sie direkt oder indirekt, allein
oder in gemeinsamer Absprache mit Dritten, mit mindestens 25 Prozent des
Kapitals oder des Stimmenanteils an dieser beteiligt sind oder sie auf andere
Weise kontrollieren. Kénnen diese nicht festgestellt werden, so ist die Identitdt
des obersten Mitglieds des leitenden Organs festzustellen. »

— GAFI-Empfehlungen 2012: «Beneficial owner refers to the natural person(s)
who ultimately owns or controls a customer and/or the natural person on
whose behalf a transaction is being conducted. It also includes those persons
who exercise ultimate effective control over a legal person or arrangement.»

Unter «ultimately owns or controls» und «ultimate effective control» versteht
die GAFI Folgendes: «[...] situations in which ownership/control is exercised
through a chain of ownership or by means of control other than direct control.»
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

— WBi.S.v. OR 697j ist jene Person, welche die Kontrolle
uber die erworbenen Anteile auslibt.

— Kriterium des Vermogensflusses ist lediglich ein Indiz
fur die wirtschaftliche Berechtigung, nicht aber ein
zwingendes Kriterium.

— Contra:

— Wortlaut von OR 697j geht eher davon aus, dass i.S. eines
Stellvertretungsverhaltnisses samtliche Personen, welche (direkt oder indirekt)
finanziell durch den Erwerb betroffen sind, gemeldet werden missen.

— Kontrolle bzgl. Anteile oder ein Wissen bzgl. Erwerb scheint nicht ndtig zu sein.
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

—  Pro:
— Botschaft: «Person am Ende der Kontrollkette».

— Ratio legis: Schaffung von Transparenz bei juristischen Personen; Unterbindung der
missbrauchlichen Verwendung von Strohmannern. Insklinftig soll m.a.W. klar sein,
welche naturlichen Personen eine AG/GmbH kontrollieren.

—  FlI mUssen seit 1. Januar 2016 systematisch den WB an ihrem Vertragspartner
feststellen. OR 697j ist die dem GwG (vgl. Art. 4 i.V.m. Art. 2a Abs. 3) vorgelagerte
aktienrechtliche Meldepflicht. Es ware somit sinnwidrig, wenn der Begriff des WB
nach OR und jener nach GwG nicht dieselbe Bedeutung besitzen wiirden.

— Meccano: (1) AG stellt ihre WB fest; (2) bei Aufnahme von Bankbeziehungen, dient das
GAFI-Verzeichnis nach OR 6971 dazu, dass Fl ihre neuen Pflichten nach GwG 4 erflllen
konnen.

— In Gruppenstrukturen bzw. Kettenverhaltnissen mussten sehr viele naturliche
Personen gemeldet werden, welche gar keine qualifizierte Beteiligung gemass GwG
2a lll besitzen und somit gar keine Kontrolle austiiben konnen (indirekte
Beteiligungsstruktur).
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

— Ergebnis: WB gemass OR 697j sind jene
«nattirlichen Personen, welche die juristische
Person letztendlich dadurch kontrollieren, dass sie
direkt oder indirekt, allein oder in gemeinsamer
Absprache mit Dritten, mit mind. 25% des Kapitals

oder des Stimmenanteils an dieser beteiligt sind
oder sie auf andere Weise kontrollieren. Kbnnen
diese nicht festgestellt werden, so ist die ldentitét
des obersten Mitglieds des leitenden Organs
festzustellen». (GwG 2a Ill analog)
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

Feststellung des WB in der Praxis:

— Direkte Beteiligungsstruktur
— Annahme: Erwerber (naturliche Person) ist auch WB.

— Ggf. ist eine andere natirliche Person WB (z.B. bei
Treuhandverhaltnissen oder bei Errichtung einer Nutzniessung an
den erworbenen Aktien).

— Indirekte Beteiligungsstruktur (dreistufiges
Kaskadenprifschema)

1. Formeller Test (Prufschritt 1)
2. Materieller Test (Prufschritt 2)
3. Ersatzmeldung (Prufschritt 3)
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

— Formeller Test (Prifschritt 1)
— 3 mogliche Ansatze

— GwG 2a lll analog: De-Minimis-Regel (Beteiligung von mind. 25%)
— VSB 16 Ziff. 20 (Beteiligung von tber 50%)
— Multiplikationstest (Weiterentwicklung De-Minimis-Regel)

— Unterscheidung zwischen einstufigen sowie zwei- und mehrstufigen
Beteiligungsverhaltnissen
— Beteiligungsstufe = jede zwischengeschaltete Gesellschaft ausgehend vom Erwerber des

Aktienpakets, wobei die jeweils relevante letzte Beteiligungsstufe, d.h. jene Stufe an welcher
naturliche Personen beteiligt sind und als WB gemeldet werden kénnen, nicht mitgezahlt wird.

— Wichtig: Rein formale Betrachtung bei Prifschritt 1, d.h. jede
natlrliche Person muss alleine die massgebliche Beteiligung
erreichen. M.a.W. enthalt Priufschritt 1 keine materielle Komponente,
wo zusatzlich untersucht wird, ob die natlrlichen Personen in
gemeinsamer Absprache handeln (= Prifschritt 2).
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

— Materieller Test (Prifschritt 2)
— Faktische Kontrolle durch:

— ABV oder Stimmbindungsvertrage
— Darlehensvertrage
— Familiare Einflussnahme

— Ersatzmeldung (Prufschritt 3)
— ldentitat des obersten Mitglieds des leitenden Organs

— VRP oder CEO
— Target oder Erwerber?

— Der Erwerber muss u.E. immer eine GAFI-Meldung oder
Ersatzmeldung absetzen.
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

Fallbeispiel 1 (direkte
Beteiligungsstruktur)

Sachverhalt:

— A erwirbt 25% des AK der X
AG

— Meldepflichtiger Erwerb?

— Falls ja, wen muss A als WB
melden?
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

Losung Fallbeispiel 1

— Direkte Beteiligungsstruktur

— Annahme: Erwerber ist ﬂ
zugleich auch WB [

— Aist meldepflichtig und muss
sich selbst als WB melden
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

Fallbeispiel 2 (indirekte
Beteiligungsstruktur)

B C D E
Sachverhalt: l l l l
— A AG erwirbt 25% des AK der .
X AG
— A AG wird von vier naturlichen

Personen gehalten: B und C (je
30%) sowie D und E (je 20%)

— Wen muss die A AG als WB
melden?

X AG
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

Losung Fallbeispiel 2

— Einstufiges 8 ¢ D E
Beteiligungsverhaltnis l l l ld

— A AG ist meldepflichtig

— Werist als WB zu melden? ARG

— Wortlaut von OR 697j: B-E

25%

— De-Minimis-Regel: B und C

X AG
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

Fallbeispiel 3 (indirekte
Beteiligungsstruktur)

Sachverhalt:

A AG erwirbt 25% des AK der X AG

A AG wird durch B AG (20%) und C
AG (80%) gehalten

Einziger Aktionar der BAG ist D

E, Fund G sind zu je 33.33% an der C
AG beteiligt

Wen muss die A AG als WB melden?

f
i

100 %

B AG

E F G
\L je33.33%

CAG

80 %
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

Losung Fallbeispiel 3 ﬂ
D

— Zweistufiges
Beteiligungsverhaltnis

100 %

B AG CAG

— A AG ist meldepflichtig

— Werist als WB zu melden?

— Wortlaut von OR 697j: D-G AAG

(33.33% x 80% = 26.66% >
25%)

— Multiplikationstest: E, F und G l
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte

Person®?

Fallbeispiel 4 (indirekte
Beteiligungsstruktur)

Sachverhalt:

A AG erwirbt 25% des AK der X AG

A AG wird durch zu 100% durch B AG
gehalten

Einzige Aktionarin der B AG ist C AG

Die Aktionare der C AG sind: D (40%), E
(30%), F (15%) und G-I (je 5%)

F-1 sind durch einen ABV verbunden

Wen muss die A AG als WB melden?

M

D 40 %, E 30 %, F 15%
G-lje5%

CAG

J/ 100 %

B AG

\l/ 100 %

A AG

\l/ 25%
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte

Person?
Losung Fallbeispiel 4 mwﬂ\ﬂ
D EFGH I
— Dreistufiges e l

Beteiligungsverhaltnis

CAG

— A AG ist meldepflichtig

J/ 100 %

— Werist als WB zu melden?

B AG

— Wortlaut von OR 697j: D-I
— Multiplikationstest: D und E

\l/ 100 %

— Nicht aber F-I, da ABV bei

A AG

formellem Test irrelevant
ist!

\l/ 25%
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

Fallbeispiel 5 (indirekte '!\
Beteiligungsstruktur) l
D AG
Sachverhalt: l
— A AG erwirbt 25% des AK der X AG s ...
CAG
— A AG wird durch B AG (50%) sowie E und GH | |
F (je 25%) gehalten . o
— Das Aktionariat der B AG besteht aus: C B AG ™
AG (60%) und G-J (je 10%) /EF
— CAG wird zu 100% durch D AG gehalten o je 25%
— Kiist Alleinaktionar der D AG A
—  Wen muss die A AG als WB melden? l 2%
X AG
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte

Person®?

Losung Fallbeispiel 5

— Vierstufiges
Beteiligungsverhaltnis

— A AG ist meldepflichtig

— Wer st als WB zu melden?

— Wortlaut von OR 697j: E-K

— Stufe 1 (De-Minimis-Regel): E
und F

— Stufe 2 ff. (Multiplikationstest): K
(100% x 100% x 60% x 50% =
30% > 25%)

100 %

<—X so

D AG

\l/ 100 %

CAG

60 %

GH I J

je10%

B

"

AG
E_F
A

AG

\l/ 25%
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte

Person®?

Fallbeispiel 6 (materieller Test)

Sachverhalt:
— A AG erwirbt 25% des AK der X AG

— A AG wird durch B AG (60%) sowie D
und E (je 20%) gehalten

— Das Aktionariat der B AG besteht
aus: C AG (25%) und F-J (je 15%)

— F-J haben einen ABV abgeschlossen
— Kist Alleinaktionar der C AG
—  Wen muss die A AG als WB melden?

"

K

J/IOO%
e © 6 o o

CA

FGHI J
x A/
.
\ A

A AG

J/ 25%
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

Losung Fallbeispiel 6 l!

— Dreistufiges l L
Beteiligungsverhaltnis cAG """

— A AG ist meldepflichtig \ }I |

— Wer ist als WB zu melden? BAG M
— Wortlaut von OR 697j: D-K N A
— Formeller Test: kein WB AAG
— Materieller Test: F-J l .
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

Fallbeispiel 7 (Ersatzmeldung)

Sachverhalt (Variante von Fallbeispiel 6):

A AG erwirbt 25% des AK der X AG

A AG wird durch B AG (60%) sowie D
und E (je 20%) gehalten

Das Aktionariat der B AG besteht
aus: C AG (25%) und F-J (je 15%)

F-J haben keinen ABV abgeschlossen
K ist Alleinaktionar der C AG
Wen muss die A AG als WB melden?

"

K

J/IOO%
e © 6 o o

CA

FGHI J
x A/
.
\ A

A AG

J/ 25%
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte

Person®?

Losung Fallbeispiel 7 l!

— Dreistufiges
Beteiligungsverhaltnis CAG

— A AG ist meldepflichtig

— Werist als WB zu melden? B AG

Wortlaut von OR 697j: D-K
Formeller Test: kein WB
Materieller Test: kein WB
Ersatzmeldung: VRP/CEO X AG
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

Fallbeispiel 8 (Ersatzmeldung)

Sachverhalt:

A AG erwirbt 25% des AK der X AG

Aktionariat der A AG setzt sich aus E
(20%) und B AG (80%) zusammen

B AG wird von C AG (25%), D AG
(45%) sowie F und G (je 15%)
gehalten

Aktionare der C AG und D AG sind
unbekannt

Wen muss die A AG als WB melden?

CAG

F G

B AG

DAG:45%
Fund Gje15%
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

Losung Fallbeispiel 8

— Mehrstufiges
Beteiligungsverhaltnis

— A AG ist meldepflichtig

— Werist als WB zu melden?

Wortlaut von OR 697j: E, F
und G

Formeller Test: kein WB
Materieller Test: kein WB
Ersatzmeldung: VRP/CEO X AG

CAG

25%

F G

B AG

80%

D AG: 45%
Fund G je 15%

L)

E
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte

Person®?

Fallbeispiel 9 (Fonds)
K

Anl C-K
Sachverhalt: nieeer

— Fonds A erwirbt 25% des AK der X
AG

—  Fondsmanager ist B o AS%

— Fonds A besteht aus weniger als 20 .
Anlegern: C-K (je 5%) sowie L AG ﬂ <> | FondsA
B

(55%)

— LAG wird von M (75%) und N (25%) 25% l
gehalten

—  Wen muss der Fonds A als WB X AG
melden?
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

— Problematik: Kontrolle und Berechtigung
am Fondsvermogen fallen auseinander

— Anleger = Beglinstigter (Anspruch auf wertmassige
Ruckerstattung seines Anteils am Fonds)

— Fondsleitung = Kontrolle uber das Fondsvermogen;
trifft die Anlageentscheide
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

Meinungsstand in der Lehre
— Keine Meldepflicht

— Ausnahme: «Single Investor Funds»

— Analoge Anwendung von GwV-FINMA 66

— 20 oder weniger Investoren: Meldung der Investoren

— Mebhr als 20 Investoren: Meldung VRP/CEO oder keine Meldung

— Behandlung des Fonds wie eine AG/GmbH: Anwendung
der De-Minimis-Regel resp. des Multiplikationstests
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

Lésung Fallbeispiel 9 ﬂ ﬂ
— Fonds A ist meldepflichtig “I I N
— Wer ist als WB zu melden? |
— Stufe 1 (De-Minimis-Regel): -
kein WB vorhanden 5% AS%
— Stufe 2 (Multiplikationstest): o

> Fonds A
M )
B

25% J/

XAG
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte

Person®?

Fallbeispiel 10 (Stiftung)

Sachverhalt:

— Stiftung A erwirbt 25% des
AK der X AG

— Wen muss die Stiftung A als
WB melden?

Ausschittung Gelder

Stiftung A

25%

X AG
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

Losung Fallbeispiel 10
— Stiftung AG ist meldepflichtig

— Wer st als WB zu melden?

Ausschittung Gelder

Stiftung A

— Variante 1: keine Meldung

25%

— Variante 2: Negativmeldung

— Variante 3: Ersatzmeldung:
VRP/CEO X AG

— @Gilt auch, wenn Genossenschaft
oder Verein meldebegriindende
Anteile erwirbt.
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

Fallbeispiel 11 (staatlich

beherrschtes Unternehmen) ¢

Sachverhalt: l

— A AG erwirbt 25% des AK der X AAG
AG

— Mehrheitsaktionarin der A AG

ist die Schweizerische
Eidgenossenschaft (80%)

— Wen muss die A AG als WB
melden?

XAG
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Wer ist die wirtschaftlich berechtigte
Person?

Losung Fallbeispiel 11

— GwV-FINMA 58 lit. b analog (kein
WB vorhanden) l .

eraziun svizra

— Wer st als WB zu melden?

— Variante 1: keine Meldung AAG

— Variante 2: Negativmeldung

— Variante 3: Ersatzmeldung: .
VRP/CEO X AG

— @Gilt auch, wenn Erwerber durch
einen auslandischen Staat
gehalten wird.
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Agenda

— EinfUhrung: Die Meldepflicht gemass OR 697]

— Ausnahmen von der Meldepflicht?

— Welches sind die meldebegriindenden Anteile?

— Was ist unter Erwerb zu verstehen?

— Wann liegt ein Erwerb in gemeinsamer Absprache vor?
— Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?

— Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR 697m I-111)
— GAFI-Pflichten des Verwaltungsrats (OR 697m V)
— Praxistipps

— Fragen
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Ist der Wechsel der wirtschaftlich
berechtigten Person meldeptlichtig?

OR 697j II: «Der Aktiondr muss der Gesellschaft jede Anderung des Vor- oder des
Nachnamens oder der Adresse der wirtschaftlich berechtigten Person melden. »

Ist die Anderung des WB (Subjektwechsel) meldepflichtig?
Beispiel:

Die A AG erwirbt 25% des AK der X AG. In der Folge meldet die A AG frist- und
formgerecht die an ihr wirtschaftlich berechtigten Personen B (40%) und C (60%). Ein
Jahr nach der GAFI-Meldung verdussert B seine Beteiligung an der A AG an seine zwei
Kinder D und E (je 20%). Muss die A AG diese Anderung der X AG melden?

Ist die Anderung der Beteiligungshdhe des WB meldepflichtig?
Beispiel:

Die A AG erwirbt 25% des AK der X AG. In der Folge meldet die A AG frist- und
formgerecht die an ihr wirtschaftlich berechtigten Personen B (40%) und C (60%). Ein
Jahr nach der GAFI-Meldung verdussert C 10% seiner Beteiligung an der A AG an B (neu
beide je 50%). Muss die A AG diese Anderung der X AG melden?
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Agenda

— EinfUhrung: Die Meldepflicht gemass OR 697]

— Ausnahmen von der Meldepflicht?

— Welches sind die meldebegriindenden Anteile?

— Was ist unter Erwerb zu verstehen?

— Wann liegt ein Erwerb in gemeinsamer Absprache vor?

— Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?

— Ist der Wechsel der wirtschaftlich berechtigten Person meldepflichtig?

— GAFI-Pflichten des Verwaltungsrats (OR 697m V)
— Praxistipps
— Fragen
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Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR
697m I-11II)

OR 697m

1 Solange der Aktionar seinen Meldepflichten nicht nachgekommen
ist, ruhen die Mitgliedschaftsrechte, die mit den Aktien verbunden
sind, deren Erwerb gemeldet werden muss.

2 Die Vermogensrechte, die mit solchen Aktien verbunden sind, kann
der Aktionar erst geltend machen, wenn er seinen Meldepflichten
nachgekommen ist.

3 Kommt der Aktionar seinen Meldepflichten nicht innert eines
Monats nach dem Erwerb der Aktien nach, so sind die
Vermogensrechte verwirkt. Holt er die Meldung zu einem spateren
Zeitpunkt nach, so kann er die ab diesem Zeitpunkt entstehenden
Vermogensrechte geltend machen.
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Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR
697m I-11II)

— Begriff «Meldepflichten»
— Meldepflicht gemass OR 697i |
— Pflicht zur Meldung des WB (OR 697j |)

— # Besitzesnachweis (OR 697i Il) und Korrektur- und
Anderungsmeldepflichten i.S.v. OR 697i lll bzw. OR 697j Il

— Begriff «Mitgliedschaftsrechte»
— Stimmrecht

— Recht auf Teilnahme an der GV? Auskunftsrecht an der GV?
Recht auf Einleitung einer Sonderprifung? Recht auf
Bekanntgabe des Geschafts- und Revisionsberichts?

walderwyss rechtsanwalte Vortrag am Mittag Spezial EIZ, CS Forum St. Peter 5.5.2017 56



Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR
697m I-11II)

— Begriff «Vermogensrechte»

— Dividendenausschuttung

— Recht auf Ligquidationserlos? Recht auf Bauzinsen? Recht auf Benutzung
gesellschaftlicher Anlagen?

—  Bezugs- und Vorwegzeichnungsrechte sowie das «nackte» Eigentum sind u.E. nicht
erfasst.

— Begriff «Nichtnachkommen» resp. «Nichteinhaltung» der
Meldepflichten

— = Verletzung der Meldepflichten gemass OR 697i | und OR 697j | (vgl. Folie 56)

— Keine Meldung
— Unvollstandige resp. formell fehlerhafte Meldung
— Verspatete Meldung

— Keine Mahnung nétig
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Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR
697m I-11II)

— Begriff «Ruhen» i.S.v. OR 697m |

Setzt Nichterfullung der Meldepflichten voraus.

Meldepflichten sind innert Monatsfrist zu erfillen (vgl. OR 697i |
und OR 697j |).

Ergo sind die Meldepflichten erst verletzt, wenn diese nicht
innert eines Monats seit Erwerb erfillt werden.

Rechtsfolge des Ruhens tritt u.E. daher erst einen Monat nach
dem Erwerb eo ipso ein (und nicht bereits mit dem Erwerb).
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Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR
697m I-11II)

Grafik: Ruhen der Stimmrechte

1. Mai 2017 15. Mai 2017 1. Juni 2017 1. Juli 2017
Erwerb 0. GV Meldepflicht / a.o. GV
Eintritt Ruhen

Meldung

__“ >
——————— -9

Meldung
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Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR
697m I-11II)

— Begriff «Verwirkung» i.S.v. OR 697m lIl|

Rechtsfolge des Ruhens i.S.v. OR 697m Il tritt wiederum erst einen Monat nach dem
Erwerb ein.

Verwirkung betrifft die seit dem Zeitpunkt des Ruhens entstandenen
Vermogensrechte.

Erflllung Meldepflicht wirkt nur ex nunc (vgl. OR 697m Il Satz 2).
Widerspruch zwischen OR 697m Il und Il

— Verwirkung tritt einen Monat nach dem Erwerb bei Verletzung der Meldepflicht ein (OR 697m llI).

— OR 697m Il ware eigentlich obsolet, weil die Rechtsfolge des Ruhens und die Rechtsfolge der
Verwirkung bei einer Nichtmeldung oder Falschmeldung gleichzeitig einen Monat nach dem Erwerb
eintreten wurden.

— 2 Loésungen
— Verwirkung tritt erst zwei Monate nach dem Erwerb ein
— Verwirkung tritt erst sechs Monate nach dem Erwerb ein (UeB 3 Il analog)
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Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR
697m I-11II)

Grafik: Ruhen und Verwirkung der Vermogensrechte

1. Mai 2017 15. Mai 2017 1. Juni 2017 1. Juli 2017 15. Mai 2018
Erwerb 0. GV + Falligkeit Meldepflicht / Verwirkung 0. GV + Filligkeit
Dividende Eintritt Ruhen Dividende
——————— . >
Meldung Meldung
—————————————— - — -3%—>
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Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR
697m I-11II)

— Tragweite der Rechtsfolgen in sachlicher Hinsicht?
— Freigrenze (ganze Beteiligung) vs. Freibetrag (> 24.99%)

— Tragweite der Rechtsfolgen in personeller Hinsicht?

— De-Minimis-Regel in indirekten Beteiligungsverhaltnissen bei WB?

— Gesellschaftsrechtliche Konsequenzen bei Verletzung der
GAFI-Meldepflichten: Anfechtbarkeit oder Nichtigkeit von
GV-Beschllissen?

— H.L. geht von Anfechtbarkeit aus.

— Differenzierung ist u.E. notig.
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Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR
697m I-11II)

— Wirkung des Eintrags in das GAFI-Verzeichnis nach OR
69717
— Keine konstitutive Wirkung (h.L.)
— Zulassigkeit von Ad-hoc-GAFI-Meldungen? Nach h.L. wohl nicht,
u.E. jedoch zu bejahen.
— Haftung fur Meldepflichtverletzungen des

Verausserers?
— Nein, fehlende gesetzliche Grundlage.

— P.m.: Keine Verwirkung des Eigentums bei
Meldepflichtverletzungen.
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Agenda

— EinfUhrung: Die Meldepflicht gemass OR 697]

— Ausnahmen von der Meldepflicht?

— Welches sind die meldebegriindenden Anteile?

— Was ist unter Erwerb zu verstehen?

— Wann liegt ein Erwerb in gemeinsamer Absprache vor?

— Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?

— Ist der Wechsel der wirtschaftlich berechtigten Person meldepflichtig?
— Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR 697m I-llI)

— Praxistipps
— Fragen
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GAFI-Ptlichten des Verwaltungsrats (OR
697m IV)

«Der Verwaltungsrat stellt sicher, dass keine Aktiondre
unter Verletzung der Meldepflichten ihre Rechte
austiben.»

(OR 697m IV)
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GAFI-Ptlichten des Verwaltungsrats (OR

697m IV)

Fallbeispiel 1

Sachverhalt:

A AG hat am 1. Dezember 2016 25% des AK
der X AG erworben aber keine GAFI-Meldung
abgesetzt;

A AG ist eine 100%ige Tochtergesellschaft der
Publikumsgesellschaft B AG;

Aktien der X AG sind vinkuliert;
0. GV am 1. Juli 2017;

VR Z stellt sich die Frage, ob er der A AG die
Teilnahme an der o. GV 2017 verweigern darf
bzw. muss?

B AG

(Publikumsgesellschaft)

100%

A AG

25%

X AG

AK X-AG = 100 vinkulierte
Namenaktien zu CHF 1'000
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GAFI-Ptlichten des Verwaltungsrats (OR
697m IV)

Losung Fallbeispiel 1

— U.E. hat der VR weder das Recht noch die Pflicht, den
Rechtsfolgen von OR 697m IV zum Durchbruch zu verhelfen; VR Z
muss daher die A AG an der o. GV zulassen.

— Alleinige Kenntnis eines (potenziell) meldepflichtigen Erwerbs
reicht hierfir nicht aus.

— Haufig besitzt der VR nur ein «Pseudowissen», da gemass h.L. in
etlichen Konstellationen keine Meldepflicht besteht.

— Da der Erwerber u.E. immer eine GAFI-Meldung oder
Ersatzmeldung absetzen muss, kame der VR des Targets gar nie
in diese heikle juristische Lage.
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GAFI-Ptlichten des Verwaltungsrats (OR
697m IV)

Fallbeispiel 2

Sachverhalt:

- A hat am 1. Dezember 2016 25% des AK der
X AG erworben;

- A hat frist- und formgerecht sich selbst als 255
WB gemeldet;

- VR Z vermutet, dass gar nicht A, sondern
dessen Ehefrau B an den Aktien ﬂ

wirtschaftlich berechtigt ist; X AG

- 0. GVam 1. Juli 2017; Z (VR)

- VR Z stellt sich die Frage, ob er verpflichtet
ist, nachzuforschen, ob A wirklich der WB an
den erworbenen Aktien ist?
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GAFI-Ptlichten des Verwaltungsrats (OR
697m IV)

Losung Fallbeispiel 2

— U.E. hat der VR keine Pflicht zur Uberprifung der
formellen Korrektheit der Meldung.

— Folgerichtig hat der VR auch keine
Nachforschungspflicht.

— VR Z hat daher A an der o. GV zuzulassen.
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GAFI-Ptlichten des Verwaltungsrats (OR
697m IV)

Der VR muss prufen, ob

— bei Inhaberaktien, die Inhaberaktionare gemeldet wurden
und diese Meldungen formell korrekt sind (OR 697i);

— Vorliegen einer Meldung i.S.v. OR 697i?
— Inhaltliche Vollstandigkeit der Meldung?

— Frist eingehalten?

— bei Namen- und Inhaberaktien, falls Meldungen vorliegen,
diese formell korrekt sind (OR 697j);

— Inhaltliche Vollstandigkeit der Meldung?

— Frist eingehalten?
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GAFI-Ptlichten des Verwaltungsrats (OR
697m IV)

Der VR hat hingegen weder das Recht noch die Pflicht

— zur Uberprufung der materiellen Korrektheit der
Meldungen;

— Nachforschungen anzustellen, wenn er vermutet, dass
eine Meldung materiell falsch ist;

— zu prufen, ob Meldungen nach OR 697j hatten gemacht
werden mussen.

Der VR darf u.E. keine Sanktionen nach OR 697m I-Ill ergreifen, selbst wenn

er weiss, dass ein meldepflichtiger Erwerb erfolgt ist und der Aktionar keine
Meldung erstattet hat (umstritten).
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Agenda

— EinfUhrung: Die Meldepflicht gemass OR 697]

— Ausnahmen von der Meldepflicht?

— Welches sind die meldebegriindenden Anteile?

— Was ist unter Erwerb zu verstehen?

— Wann liegt ein Erwerb in gemeinsamer Absprache vor?

— Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?

— Ist der Wechsel der wirtschaftlich berechtigten Person meldepflichtig?
— Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR 697m I-llI)

— GAFI-Pflichten des Verwaltungsrats (OR 697m V)

— Fragen
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Praxistipps

— Im Zweifelsfall melden.
— Mit Augenmass!

— Zuviele Meldungen konnten Falschmeldungen sein und unter

Umstanden eine Verletzung der GAFI-Meldepflichten darstellen.

— Indirekte Beteiligungsstrukturen:

— Einfache und uberblickbare Verhaltnisse: Meldung samtlicher
Personen (Vorsichtsgebot).

— De-Minimis-Regel (> 25%) auf jeder Stufe.
— FUr Mutige: Multiplikationstest.

— GAFI-Meldung oder Ersatzmeldung (keine
«Nichtmeldungen» oder Negativmeldungen).
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Agenda

— EinfUhrung: Die Meldepflicht gemass OR 697]

— Ausnahmen von der Meldepflicht?

— Welches sind die meldebegriindenden Anteile?

— Was ist unter Erwerb zu verstehen?

— Wann liegt ein Erwerb in gemeinsamer Absprache vor?

— Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?

— Ist der Wechsel der wirtschaftlich berechtigten Person meldepflichtig?
— Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR 697m I-llI)

— GAFI-Pflichten des Verwaltungsrats (OR 697m V)

— Praxistipps
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Fragen
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Dr. iur., LL.M., Rechtsanwalt MLaw
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walderwyss rechtsanwalte Vortrag am Mittag Spezial EIZ, CS Forum St. Peter 5.5.2017

81



Danke fiir Ihre Aufmerksamkeit

&

walderwyss rechtsanwalte



	Pflicht zur Meldung der wirtschaftlich berechtigten Person gemäss Art. 697j OR: Verlangt das Gesetz Unmögliches?
	Agenda
	Einführung: Die Meldepflicht gemäss    OR 697j
	Einführung: Die Meldepflicht gemäss   OR 697j
	Einführung: Die Meldepflicht gemäss   OR 697j
	Agenda
	Ausnahmen von der Meldepflicht?
	Ausnahmen von der Meldepflicht?
	Agenda
	Welches sind die meldebegründenden Anteile?
	Agenda
	Was ist unter Erwerb zu verstehen?
	Was ist unter Erwerb verstehen?
	Was ist unter Erwerb verstehen?
	Agenda
	Wann liegt ein Erwerb in gemeinsamer Absprache vor?
	Wann liegt ein Erwerb in gemeinsamer Absprache vor?
	Wann liegt ein Erwerb in gemeinsamer Absprache vor?
	Agenda
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person?
	Agenda
	Ist der Wechsel der wirtschaftlich berechtigten Person meldepflichtig?
	Agenda
	Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR 697m I-III)
	Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR 697m I-III)
	Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR 697m I-III)
	Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR 697m I-III)
	Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR 697m I-III)
	Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR 697m I-III)
	Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR 697m I-III)
	Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR 697m I-III)
	Verletzung der GAFI-Meldepflichten (OR 697m I-III)
	Agenda
	GAFI-Pflichten des Verwaltungsrats (OR 697m IV)
	GAFI-Pflichten des Verwaltungsrats (OR 697m IV)
	GAFI-Pflichten des Verwaltungsrats (OR 697m IV)
	GAFI-Pflichten des Verwaltungsrats (OR 697m IV)
	GAFI-Pflichten des Verwaltungsrats (OR 697m IV)
	GAFI-Pflichten des Verwaltungsrats (OR 697m IV)
	GAFI-Pflichten des Verwaltungsrats (OR 697m IV)
	Agenda
	Praxistipps
	Agenda
	Fragen
	Literaturverzeichnis 1/5
	Literaturverzeichnis 2/5
	Literaturverzeichnis 3/5
	Literaturverzeichnis 4/5
	Literaturverzeichnis 5/5
	Kontakte
	Foliennummer 82

