Neues Aktienrecht tritt per 1. Januar 2023 in Kraft - viel
Nutzliches, wenig Revolutionares
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«Was lange wahrt, wird endlich gut» - das trifft auf das neue Aktienrecht leider nur bedingt zu: Nach
einem fast 20-jahrigen Gesetzgebungsprozess ist das Resultat enttauschend bieder. Fiir samtliche
Kapitalgesellschaften entsteht im 2023 aber ohnehin ein Anpassungsbedarf und einige niitzliche
Neuerungen gibt es dabei durchaus zu entdecken.

GesamtUberblick

Bereits in den 1990er-Jahren angestossen,
wurden im Parlament ab 2005 Entwirfe eines
neuen Aktienrechts debattiert. Ereignisse wie
die Abzockerinitiative verzdgerten das Projekt
und Teilprojekte wie die Revision des Rech-
nungslegungsrecht wurden schrittweise ab-
gekoppelt und losgeldst von der «grossen Ak-
tienrechtsrevision» realisiert und in Kraft ge-
setzt.

Aus Praktikersicht eher enttduschend ist,
dass echte Innovationen, die vom Gesetzge-
ber einen gewissen Mut fur das Unbekannte
verlangt hatten, nach und nach auf der Stre-
cke geblieben sind. Das betrifft zum Beispiel
Themen wie die «Treueaktien» oder die an-
fangs angedachten wesentlichen Erleichte-
rungen bei den Form- und Prifvorschriften.
In der Praxis bedeutet dies, dass die Transak-
tions- und Rechtskosten bei Kapitalgesell-
schaften in Zukunft bloss unwesentlich zu-
rickgehen durften.

Umgekehrt ist das neue Aktienrecht aber
auch keine Verschlimmbesserung und es gilt
schon die eine oder andere Neuerung zu be-
folgen und bestmoglich zu nutzen.

12

Wesentliche Neuerungen
1. Das Kapitalband

Die auf den ersten Blick wohl spektakuldrste
Neuerung ist das neue Instrument des Kapi-
talbands. Auf den zweiten Blick ist dies jedoch
nichtviel mehr als die Fortfuhrung der bereits
bestens bekannten genehmigten Kapitaler-
hoéhungen (mit einigen Anpassungen) erganzt
um die neue Mdoglichkeit einer genehmigten
Kapitalherabsetzung.

Eine grossere Flexibilitat bei der Beschaffung
wie auch bei der Reduktion von Kapital (z.B.
fur einen Auskauf von Minderheitsaktiona-
ren) ware in der KMU-Praxis sicherlich von In-
teresse. Da gleichzeitig aber auch die ordent-
liche Kapitalerhohung flexibilisiert wurde,
durften letztlich primar steuerliche Uberle-
gungen ausschlaggebend sein fur die Wahl
des Instruments. Hier ist zu beachten, dass
die steuerliche Beurteilung des Kapitalbands
(Emissionsabgabe und KER) erst am Ende der
Laufzeit des Kapitalbands erfolgt und das
Netto-Prinzip gilt. Im Detail wird dies dann
rasch kompliziert und die Praxis wird noch ei-
nige Unklarheiten dieser in diesem Punkt
stark auslegungsbedurftigen Regelung klaren
mussen.

Stand heute besteht jedoch das Risiko, dass
fur nicht kotierte Gesellschaften und nament-
lich fur KMUs die tatsdchliche Kombination
von Kapitalerhdhung und -herabsetzungen
im Rahmen des Kapitalbands steuerlich
hochst unattraktiv ist (steuerbare Teilliquida-
tion ohne gleichzeitigen Aufbau von steuerre-
duzierenden KER) und damit als echtes
«Band» toter Buchstabe bleibt. KMUs kénnen
das Kapitalband aber ohne weiteres als Alter-
native fUr die heutige genehmigte Kapitaler-
hohung nutzen (solange sie einfach von der
genehmigten Kapitalherabsetzung absehen).

Auch neben dem Kapitalband gibt es diverse
kleinere Anderungen bei sdmtlichen Arten
von Kapitaltransaktionen.

2. Sachtbernahmevorschriften

Erkennbare Kapitalabflusse nach Grindun-
gen und Kapitalerhdhungen mussen nicht
mehr besonderen Vorschriften genlgen; je-
doch wurde Zwecks Schutz vor Missbrauchen
auch der Anwendungstatbestand der Rucker-
stattungspflichten ausgeweitet.
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Das ist an sich sehr begrussenswert, weil es
erhebliche Rechtsunsicherheiten beseitigt
und die Transaktionskosten senkt. Gleichzei-
tig verliert man aber den «geschutzten Ha-
fen», da neu auf Restitution statt auf Praven-
tion gesetzt wird. Es ist daher zu erwarten,
dass Fairness Opinions bei Transaktionen mit
Nahestehenden zukuinftig an Bedeutung ge-
winnen werden.

3. Grdssere Flexibilitat bei GV und
VR-Versammlungen

Das neue Recht bietet auch grossere Flexibi-
litdt bei der Beschlussfassung auf Stufe GV
und VR. Dies wdre eine echte Neuerung,
wenn nicht schriftliche oder virtuelle GVs auf-
grund der COVID-Notverordnungen ohnehin
schon seit mehr als 2 Jahren zum Alltag ge-
worden waren. Damit virtuelle GVs aber auch
in der Post-COVID-Ara durchgefiihrt werden
koénnen, braucht es ab dem 1. Januar 2023
eine statutarische Ermachtigungsklausel. Vir-
tuelle GVs durften sich gerade im Startup-Be-
reich durchsetzen.

Eine aus Praktikersicht ebenfalls interessante
Alternative ist die Durchfuhrung einer GV auf
dem Zirkularweg (gerade wenn das Aktiona-
riat klein ist und es schnell gehen muss). Inte-
ressant gerade deshalb, weil sich dadurch
auch die Einberufungsfristen abkurzen las-
sen. Es gibt allerdings zwei Vorbehalte: 1. Ein
solches Vorhaben scheitert, sobald ein Aktio-
nar die mundliche Beratung verlangt (oder
aber einfach die Stimmabgabe verweigert).
Gerade wenn man bei einer Transaktion auf
die Einhaltung einer Zeitachse angewiesen
ist, ist dies ein wesentlicher Risikofaktor, wenn
man nicht sicher ist, dass man alle Aktionare
«im Boot» hat. 2. Aus dem Gesetzestext ist lei-
der nicht klar, ob ein solcher Zirkularbe-
schluss eine physische oder qualifizierte
elektronische Unterschrift voraussetzt. Unse-
res Erachtens sollte der Text so gedeutet wer-
den, dass dies nicht der Fall ist; und nur so
ergibt sich ein echter Mehrwert im Vergleich
zu den Alternativen, weil so z.B. die Zustim-
mung auch via E-Mail und/oder elektroni-
schen Unterschrifts-Tools wie z.B. «skribble»
abgeholt werden konnte.

Uberblick tiber sonstige Neuerungen der Aktienrechtsrevision

Fremdwahrung: Unter gewissen Vorausset-
zungen kann das Aktienkapital zukdnftig auch
in Fremdwahrungen geflhrt werden.

Zwischendividenden: Zwischendividenden
sind neu explizit zuldssig und werden gesetz-
lich geregelt - die bisherige Praxis hat dieses
Thema bisher mit verschiedenen Alternativen
gelost, welche aber mit einer gewissen Rechts-
unsicherheit behaftet waren.

Starkung Minderheitsrechte: Verschiedene
Minderheitsrechte wurden gestarkt. So wurde
zum Beispiel der Schwellenwert fur die Trak-
tandierung von Verhandlungsgegenstanden
sowie fur die Einberufung von 10% auf 5% ge-
senkt.
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Finanzverantwortung VR: Wahrend der Dbis-
herige gesetzliche Fokus eher auf der Bilanz
lag (Kapitalverlust & Uberschuldung), hat der
Verwaltungsrat neu explizit auch die Zah-
lungsfahigkeit zu Uberwachen. Die Liquidi-
tatsplanung, die aber ohnehin schon zu einer
guten Geschaftsfuhrung gehort hatte, ge-
winnt somit an Bedeutung und gehdrt spa-
testens ab dem 2023 auf die Traktandenliste
einer VR-Sitzung.

Ausgabebetrag: Es wird klargestellt, dass Ak-
tionare nicht durch eine unsachlich tiefe
Festsetzung des Ausgabebetrages benach-
teiligt werden durfen. Die Lehre und Praxis
wird hierzu noch konkrete Guidelines entwi-
ckeln mussen, an denen man sich orientie-
ren kann.

~Neues Gesetz + digitale In-
novationen = Chance”

Bei beurkundungspflichten Geschéften (z.B.
eine Statutenanderung) wird auch entschei-
dend sein, wie die Notariate konkret mit sol-
chen Zirkularbeschlissen umgehen und wel-
che Voraussetzungen sie zusatzlich stellen,
damit sie einem solchen Beschluss den nota-
riellen Stempel aufsetzen.

Fazit

Das neue Aktienrecht wird zu keinen grundle-
genden Verdnderungen fUhren. Ein neues
Recht ist aber immer auch eine Chance fur
eine neue, liberalere Praxis. Vorausgesetzt
dass sich diese Denkweise durchsetzt, erge-
ben die neuen Moglichkeiten - gerade auch
in Kombination mit technischen Entwicklun-
gen (digitale Abstimmungs- und Unter-
schriftsplattformen) - durchaus Potenzial fur
Effizienzgewinne. Die Kanzlei im Turm AG,
welche immer schon auf digitale Innovation
gesetzt hat, ware bestens darauf vorbereitet.

GmbH | Genossenschaft: Die Aktienrechtsre-
vision trifft keineswegs nur Aktiengesellschaf-
ten, da viele Neuerungen Uber Querverweise
auch bei anderen Gesellschaftsformen An-
wendung finden.

Wichtige Beschlisse: Die Liste von wichtigen
Beschlissen, welche ein erhéhtes Zustim-
mungsquorum verlangen, wurde ausgeweitet.

Verrechnungsliberierung: Es wird einerseits
klargestellt, dass eine Verrechnungsliberierung
auch im Falle einer Uberschuldung zul3ssig ist,
andererseits wird neu aber auch die Nennung
des Verrechnungstatbestanden (inkl. Name
des Aktiondrs) in den Statuten verlangt. Die
Praxis zeigt, dass dies abschreckend wirkt und
solche Transaktionen (unnoétig) deutlich er-
schweren durfte.
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