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Kontroverse Klagehürden
Vor umfangreicher Reform des Schweizer Aktienrechts

Der Bundesrat will Gruppen-
klagen im Finanzsektor verein-
fachen und zudem die Hürden
für Aktionärsklagen senken. Der
Wirtschaftsverband Economie-
suisse ist dagegen skeptisch.

hus. Nächsten Monat ist vom Bundes-
rat dicke Post zum Aktienrecht zu er-
warten. Die kommende Vernehmlas-
sungsvorlage zur Gesetzesrevision ent-
hält nicht nur die Umsetzung der
Minder-Initiative und Restposten einer
früheren Revision, sondern umfasst
auch neue Themen wie Transparenzvor-
schriften für Rohstoffunternehmen und
die Vertretung der Frauen in Verwal-
tungsräten (zur Diskussion steht dem
Vernehmen nach eine innert 15 Jahren
zu erfüllende Frauenquote von einem
Drittel bei jenen börsenkotierten Fir-
men, die aufgrund ihrer Grösse eine
ordentliche Revision erfordern).

Abwälzung der Prozessrisiken
Geplant sind zudem Erleichterungen
für Klagen von Aktionären gegen Ver-
antwortliche von Publikumsgesellschaf-
ten. Ein politischer Treiber war hier der
Fall UBS, wo weder der Verwaltungsrat
noch die Aktionärsversammlung Kla-
gen gegen ehemalige Verantwortliche
anstrengen wollten. Bei grossen Publi-
kumsgesellschaften sind solche Klagen
in der Praxis ausser in Konkursfällen
selten realistisch, weil typischerweise
weder die grossen Aktionäre noch der
Verwaltungsrat ein Interesse daran ha-
ben und Kleinaktionäre zu hohe Pro-
zesskostenrisiken tragen müssten. Zur
Diskussion steht nun die Senkung die-
ser Risiken für Verantwortlichkeits- und
Rückerstattungsklagen. Wenn ein Ak-
tionär oder eine Aktionärsgruppe mit
gewisser Mindestbeteiligung einem
Richter via Vorverfahren Klagegründe
plausibel machen kann, soll dieser Rich-
ter die Möglichkeit haben, vorweg die
Prozesskosten nicht den Aktionären,
sondern der Gesellschaft aufzubürden.

Für den Finanzsektor hatte der Bun-
desrat bereits mit seiner Vernehmlas-
sungsvorlage vom Juni zum Finanz-
dienstleistungsgesetz eine weitergehen-
de Stärkung des kollektiven Rechts-
schutzes vorgeschlagen – unter anderem
mit der Idee der Verbandsklage, ver-
bunden mit einem Verfahren für Grup-
penvergleiche. Dies soll in Fällen mit
einer Vielzahl von ähnlich gelagerten
Schäden die «rationale Apathie» der
einzelnen Geschädigten durchbrechen.

Der Wirtschaftsdachverband Econo-
miesuisse zeigte sich diese Woche in
einem Papier zum Thema «Sammel-
klagen» skeptisch gegenüber den bun-
desrätlichen Absichten. Schon jetzt
könnten sich laut Economiesuisse Ge-

schädigte in einer Gruppe zusammen-
tun oder Schadenersatzforderungen
zum Beispiel an einen Verband abtre-
ten. Zudem zeigten ausländische Bei-
spiele, dass Gruppenvergleichsverfah-
ren oder Gruppenklagen entweder we-
nig bewirkten (wenn nur jene Geschä-
digten dabei sind, die sich aktiv melden)
oder faktisch einen Zwang zum Mit-
machen brächten (wenn alle Geschä-
digten dabei sind, die sich nicht ab-
melden). Wenig begeistert zeigte sich
Economiesuisse auch von der Idee, Pro-
zesskostenrisiken per Dekret von den
Klägern auf die Beklagten oder auf
Dritte abzuwälzen, da dies kaum Nut-
zen bringe und der Schweizer Rechts-
tradition widerspreche.

Nur zwei Privatfinanzierer
Eine Abdeckung von Prozesskostenrisi-
ken ist heute auf demMarkt möglich. In
der Schweiz gibt es derzeit laut Betei-
ligten aber nur zwei spezialisierte Pro-
zesskostenfinanzierer, die JuraPlus in
Zürich und die Profina in Zug. Auslän-
dische Anbieter sind hier laut den bei-
den Schweizer Firmen wenig präsent.
Die Schweizer Anbieter finanzieren
nach eigenen Angaben zusammenge-
rechnet etwa 30 bis 50 Prozesse pro Jahr.
Sie übernehmen dabei alle Prozess-
kosten und erhalten dafür im Erfolgsfall
30% bis 35% des Prozesserlöses. Das
Geschäft bezeichnen sie als rentabel,
aber volatil und kapitalintensiv.

Die beiden Firmen finanzieren nur
Fälle mit einem Mindeststreitwert von
200 000 Fr. bis 250 000 Fr. (Profina)
bzw. 300 000 Fr. (JuraPlus). Personen
mit kleineren Schäden könnten sich bei
ähnlich gelagerten Fällen zusammen-
tun, doch die Prozessfinanzierer erhal-
ten laut eigenen Angaben kaum An-
fragen von Geschädigtengruppen. Wei-
tere Voraussetzungen für eine Finanzie-
rung sind nebst dem Mindeststreitwert
die Solvenz der beklagten Partei und
gute juristische Erfolgsaussichten.

Zu den gängigen Falltypen der Pro-
zessfinanzierer gehören Erbstreitigkei-
ten, Forderungen von Kadern gegen-
über dem ehemaligen Arbeitgeber, For-
derungen von Versicherten gegenüber
Versicherungen, Immobilienstreitigkei-
ten und Verantwortlichkeitsklagen bei
Konkursen gegen Revisionsfirmen oder
ehemalige Verwaltungsräte.

Eine Stärkung des kollektiven
Rechtsschutzes sei zu begrüssen, auch
wenn keine wesentlichen Impulse für
das Geschäftsmodell der Prozessfinan-
zierer zu erwarten seien, sagt Marcel
Wegmüller, Geschäftsführer von Jura-
Plus. Christian Schmid, Geschäftsfüh-
rer der Profina, sieht dagegen «keinen
dringenden Bedarf, legislativ tätig zu
werden», und findet, man solle den
Markt spielen lassen.

«Reflexe», Seite 20
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«Der
eingeschlagene
Kurs soll
weitergeführt
werden.»

Lesetja Kganyago
Designierter
Notenbankchef
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China als weisser Ritter
Das lahmende Südamerika empfängt chinesische Investoren mit offenen Armen

Die südamerikanische Wirtschaft
stagniert seit mehreren Jahren.
Das hat China zum Anlass
genommen, mit Krediten und
Investitionen als Retter in der
Not einzuspringen und seinen
Einfluss auf dem rohstoffreichen
Kontinent stark auszudehnen.

Alexander Busch, São Paulo

Im April letzten Jahres lancierte Ecua-
dor mit Pegasus seinen ersten Satelliten
im All. Ein halbes Jahr später schickte
Bolivien das Raumfluggerät Tupac
Katari los. Die beiden südamerikani-
schen Staaten verdanken ihre überra-
schende Mitgliedschaft im Klub der 40
Raumfahrtnationen vor allem ihrem
Partner bei denUnternehmungen, näm-
lich China. Die südamerikanischen
Flugkörper wurden in Jiuquan sowie
Xichang gestartet.

Know-how und Geld gefragt
Die beiden Staaten erhoffen sich von
der Kooperation mit China neue wirt-
schaftliche Impulse. Sie wollen dank
dem Transfer von Fachwissen beim Bau,
bei der Entwicklung und beim Betrieb
der Satelliten eine eigene Hightech-
Industrie aufbauen – statt nur Bananen,
Erdöl und Gas zu exportieren. China sei
unterdessen der wichtigste Handels-
und Wirtschaftspartner ihres Landes
geworden, sagt denn auch Marı́a Fer-
nando Espinosa, bis vor kurzem Vertei-
digungsministerin Ecuadors.

Und das geht nicht nur dem kleinen
Andenstaat so. In nur knapp einer
Dekade ist China in allen Staaten Süd-
amerikas zum bedeutenden Investor,
Handelspartner und Financier gewor-
den. So betrug Lateinamerikas Aussen-
handel mit China im Jahre 2000 gerade
einmal 10 Mrd. $. 2013 waren es bereits
257 Mrd. $. Für Brasilien, Peru und
Chile ist das Reich der Mitte mittler-
weile sogar der wichtigste Handelspart-
ner geworden. Für Kolumbien, Argenti-

nien, Uruguay und Venezuela ist China
die Nummer zwei im Warenaustausch.
Die Investmentbank HSBC rechnet da-
mit, dass spätestens im Jahre 2030 China
die Vereinigten Staaten als den mit Ab-
stand wichtigsten Handelspartner La-
teinamerikas überholt haben wird.

Bisher sind es vor allem Agrar-
erzeugnisse, Bergbauprodukte und Erd-
öl, die China aus Lateinamerika impor-
tiert. Doch für die Erz-, Soja- und Erd-
öltanker, die aus Santos, Valparaı́so
oder Callao nach China ablegen, kom-
men im Gegenzug Containerschiffe mit
Fernsehern, Mikrowellengeräten, Mo-
torrädern und Textilien aus Fernost zu-
rück. Chinesische Konzerne verkaufen
immer mehr ihre eigenen verarbeiteten
Produkte zwischen Anden, Amazonas
und Atlantik. Der Konsum hat mit dem
Rückgang der Armut und dem Aufstieg
derMittelschichten in Südamerika stark
zugenommen. Für den PC-Hersteller
Lenovo etwa ist Brasilien heute der
wichtigsteMarkt ausserhalb Chinas. Ein
Fünftel seiner Kunden weltweit kom-
men aus Brasilien. Der Telekomausrüs-
ter Huawei seinerseits lässt seine Schalt-
geräte in Patagonien montieren, und die
chinesischenAutobauer Chery und JAC
bauen Fabriken in Brasilien.

Rohstoffe als Gegenleistung
Deswegen steigen die Investitionen chi-
nesischer Konzerne in der Region ra-
sant. Inzwischen fliesst rund ein Fünftel
aller ausländischen Direktinvestitionen
Chinas nach Lateinamerika. 2013 wuch-
sen die Investitionen dort um 132% – so
schnell wie in sonst keiner Region welt-
weit. Führend bei den Investitionen sind
derweil die vier grossen staatlich kon-
trollierten chinesischen Erdölkonzerne.
In allen Erdölstaaten der Region sind
sie in kurzer Zeit zu den wichtigsten
ausländischen Förderern aufgestiegen.

Im südamerikanischen Bergbau
konnten chinesische Konzerne dagegen
lange Zeit nicht Fuss fassen. Mit der
Übernahme einer Kupfermine in Peru
von Glencore Xstrata für 6 Mrd. $ im
April dieses Jahres hat sich auch das nun
aber geändert. Auch CNOOC will in
Argentinien Schiefergas fördern – aus
den vermutlich grössten Reserven welt-
weit. Chinas Staatskonzerne sichern
sich auf diese Weise die Rohstoffliefe-
rungen, welche das Land in den nächs-
ten Jahrzehnten für seine weitere Ent-
wicklung braucht.

Neues Geschäft mit Krediten
Mit der wirtschaftlichen Stagnation in
Südamerika ergibt sich nun für China
eine weitere Möglichkeit, seinen Ein-
fluss auf dem Kontinent noch stärker

auszuweiten: China stillt schnell und un-
bürokratisch auch den wachsenden Kre-
dithunger der Staaten, die gegenwärtig
unter den sinkenden Rohstoffpreisen
leiden. Als der chinesische Präsident Xi
Jinping im Juli eine Vier-Staaten-Visite
in Lateinamerika absolvierte, zeigte er
sich grosszügig. Vor allem in den wirt-
schaftlich angeschlagenen, chaotisch re-
gierten Staaten Venezuela und Argenti-
nien musste er den Regierungen wie ein
weisser Ritter erschienen sein, denn
während kaum jemand diesen Staaten
nochGeld leiht, öffneteChina denGeld-
hahn. Von den 100 Mrd. $, die seit dem
Jahr 2005 von China an lateinamerikani-
sche Staaten verliehen wurden, flossen
65 Mrd. $ in diese beiden Länder. China
lässt sich die Kredite mit künftigen Erd-
öllieferungen aus Venezuela und Soja-
importen aus Argentinien absichern.
Darüber hinaus finanziert China Eisen-
bahnen, Stromlinien, Kraftwerke, eine
neue Schiffsflotte – verbunden mit der
höflichen Bitte, doch dieMaschinen und
Anlagen, teilweise selbst die Arbeits-
kräfte aus Fernost zu beziehen.

Um den Umweg über den Dollar zu
vermeiden, rechnen Argentinien und
China ihre Handelsgeschäfte bis zu
einer Höhe von umgerechnet 11 Mrd. $
in Yuan ab.

China nutzt den Paria-Status dieser
Staaten auf den internationalen Finanz-
märkten gegenwärtig dazu, um dort
seinen Einfluss auszuweiten. Ein Bei-
spiel dafür, wie das geht, ist Ecuador:
Knapp sechs Jahre nachdem das Land
seine Schulden nicht mehr bezahlen
konnte und deshalb auch von allen
anderen Kreditgebern gemieden wurde,
hatte sich China zum wichtigsten Geld-
geber emporgeschwungen. 60% aller
Auslandskredite Ecuadors stammen
heute aus China.

Hoffnung für die Zukunft
Inzwischen bewerben sich auch andere
Staaten Südamerikas um Chinas Kre-
dite. BrasiliensWirtschaft stagniert, und
sogar die einstigen südamerikanischen
Wachstumsstars Chile, Peru und selbst
Kolumbien mussten jüngst ihre Wachs-
tumsprognosen deutlich nach unten
korrigieren. Wurden Investitionen aus
China in die lokale Infrastruktur bis vor
kurzem von den einheimischen Indus-
trielobbys noch verhindert, sind sie den
Regierungen inzwischen hochwillkom-
men. Die Südamerikaner können nur
hoffen, dass die Zusammenarbeit besser
endet als das ecuadorianisch-chinesi-
sche Satellitenprojekt: Pegasus kolli-
dierte nach wenigen Tagen im All mit
herumfliegenden Trümmern – und ist
seitdem ebenfalls nur noch als Welt-
raumschrott unterwegs.

In Brasiliens grösstem Hafen, Port of Santos, zeugen chinesische Schiffscontainer vom regen Handel mit dem Osten. N. DOCE / REUTERS

DOSSIER «BRICS-STAATEN»

Die sogenannten Brics-Staaten sind
in aller Munde. Während Europa
und die USA mit grossen Proble-
men zu kämpfen haben, beeindru-
cken Brasilien, Russland, Indien,
China und Südafrika mit ihren
hohen Wachstumsraten. Doch der
schnelle Aufschwung ist auch mit
einigen Risiken verbunden.

www.nzz.ch/dossiers

Neuer Notenbankchef in Südafrika
Lesetja Kganyago will am bestehenden Kurs festhalten

clb. Kapstadt Das Rätselraten über
die Nachfolge von Südafrikas angesehe-
ner Notenbankchefin Gill Marcus hat
ein Ende. Staatspräsident Jacob Zuma
hat den bisherigen Vizegouverneur Le-
setja Kganyago zum neuen obersten
Währungshüter ernannt. Die Wahl wur-
de in der Finanzmetropole Johannes-
burg positiv kommentiert, und der
Rand reagierte mit einem Kursgewinn.
Marcus hatte Mitte September über-
raschend ihren Abschied nach nur einer
Amtszeit verkündet.

Der 48-jährige, schwarze Südafrika-
ner Kganyago gehörte schon 2009 zu
den Anwärtern auf den Posten, unter-
lag aber der weissen, früheren Anti-
Apartheid-Kämpferin Marcus. Darauf-
hin wurde er 2011 zu einem ihrer Stell-
vertreter ernannt. Zuvor arbeitete er
sieben Jahre lang als Generaldirektor
im Finanzministerium. Aus jener Zeit
kennt er Finanzminister Nhlanhla Nene.

Wie seine Vorgängerin Marcus wird
Kganyago einen Balanceakt vollführen
müssen. Südafrikas Inflationsrate ver-
harrt seit langem über demZielkorridor

der Notenbank, der auf 3% bis 6% ge-
setzt ist. Gleichzeitig wächst die Wirt-
schaft so langsam wie zuletzt während
der globalen Finanzkrise 2009. Der
Rand hat in den vergangenen Jahren

gegenüber Hartwährungen sukzessive
an Wert verloren.

Marcus hatte in ihrer Amtszeit den
Leitzins auf das niedrigste Niveau seit
35 Jahren gedrückt. In diesem Jahr zog
sie die geldpolitischen Zügel jedoch an,
der Leitzins wurde erhöht. Kganyago
meinte, er müsse nichts neu erfinden. Es
gelte, den von Marcus eingeschlagenen
Kurs weiterführen.


