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Uberblick iiber die Aktienrechtsrevision

Was lange wéhrt, wird endlich gut. Die Revision des
schweizerischen Aktienrechts, die als so genannte
"grosse"” Aktienrechtsreform bereits 2005 vom
Bundesrat initiiert worden war, tritt am 1. Januar
2023 in Kraft. Flr Aktiengesellschaften, Verwaltungs-
rdte und Aktiondre bringt die Revision zahlreiche
Anpassungen und Modernisierungen des Aktienrechts
mit sich, auf welche im vorliegenden Legal Update

eingegangen wird.

Aktienkapital

Nennwert

Gemass dem geltenden Recht darf der Nenn-
wert einer Aktie nicht unter einem Rappen lie-
gen. Neu wird vorgesehen, dass der Nennwert
einer Aktie Uber Null liegen muss. Unabhangig
vom Nennwert der Aktie, muss das Aktienkapi-
tal auch unter kinftigem Aktienrecht mindes-
tens CHF 100'000.- betragen.

Aktienkapital in Fremdwahrung

Das Aktienkapital der Gesellschaft kann neu
auch in einer anderen Wahrung als Schweizer
Franken erfasst sein, sofern diese andere (funk-
tionale) Wahrung fur die Geschaftstatigkeit der
Gesellschaft wesentlich ist. Funktionale Wah-
rung meint die Wahrung des primdren wirt-
schaftlichen Umfelds der Gesellschaft, welche
gegenliber dem Franken frei konvertierbar sein
muss. Damit das Aktienkapital einer Gesell-
schaft auf eine auslandische Wahrung lauten
kann, missen gemass Art. 621 Abs. 2 nOR fol-
gende vier Voraussetzungen erfillt sein: (i) die
auslandische Wahrung muss fiir die Geschafts-
tatigkeit der Gesellschaft wesentlich sein (Funk-
tionalitat der Wahrung); (ii) zum Zeitpunkt der
Errichtung muss die auslandische Wahrung ei-
nem Gegenwert von mindestens CHF 100'000.-
entsprechen; (iii) die Buchfihrung und die
Rechnungslegung miissen in derselben Wah-
rung erfolgen und (iv) die Wahrung muss vom
Bundesrat als zuldssig qualifiziert worden sein.
Eine bestehende Gesellschaft kann ihr Kapital in
einer anderen Wahrung als Schweizer Franken
fihren, sofern die Generalversammlung dies
mit qualifiziertem Mehr beschliesst.
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Aufhebung der Bestimmungen iiber die
(beabsichtigte) Sachiibernahme

Eine Sachibernahme liegt vor, wenn sich die
Gesellschaft bereits vor der Griindung bzw. Ka-
pitalerhéhung verpflichtet oder aber sie beab-
sichtigt, bestimmte Vermdgenswerte von Aktio-
naren oder diesen nahestehenden Personen zu
tibernehmen. Um eine Uberbewertung der ein-
gelegten oder iibernommenen Vermdgenswerte
zu verhindern, sieht das Aktienrecht gegenwar-
tig besondere Beschlusserfordernisse (qualifi-
ziertes Mehr) und umfangreiche Offenlegungs-
pflichten vor. Die Abgrenzung zwischen einer
der qualifizierten Form unterliegenden (beab-
sichtigten) Sachiibernahme und einer gewéhn-
lichen Bareinlage fiihrte in der Praxis haufig zu
Schwierigkeiten. Die Nichtbeachtung der Best-
immungen zur Sachibernahme hatte nach bis-
herigem Recht die Nichtigkeit der Griindung zur
Folge. Dies flhrte in der Praxis zu grosser
Rechtsunsicherheit, weshalb mit der Aktien-
rechtsrevision die (beabsichtigten) Sachiber-
nahme aus der Liste der Falle der qualifizierten
Grindung und Kapitalerh6hung (Art. 628 Abs. 2
und 652e Ziff. 1 OR) gestrichen wird. Somit ent-
fallt kiinftig die Statuten- und Registerpublizitat
und auch die Pflicht zur Erstellung eines Griin-
dungs- bzw. Kapitalerhéhungsberichts sowie ei-
ner Prifungsbestatigung. Die Gesellschaften
sparen kiinftig die Kosten, die mit dem Erstellen
dieser Berichte verbunden waren. Trotz der Auf-
hebung der Bestimmungen wird dem Kapital-
schutz geniigend Rechnung getragen, da die
Vorschriften des Kapitalerhaltungsrechts den
Kapitalschutz gentigend sicherstellen. Bei Scha-
den im Rahmen einer Sachiibernahme soll ge-
mass der Botschaft des Bundesrates zuklinftig
insbesondere auf die Verantwortlichkeitsklage



nach Art. 754 OR und auf die Rickerstattungs-
klage nach Art. 678 OR zurlickgegriffen werden.

Verrechnungsliberierung

Die Liberierung durch Verrechnung ist bereits
unter geltendem Recht mdglich, jedoch im Ge-
setz nur lickenhaft geregelt. Die revidierte Be-
stimmung orientiert sich inhaltlich an der gel-
tenden Praxis, schafft aber flir umstrittene Fra-
gen Klarheit. Zunachst halt die Bestimmung
fest, dass die Liberierung durch Verrechnung
zulassig ist. Es wird neu explizit statuiert, dass
die Forderung, die mit der Liberierungsforde-
rung der Gesellschaft zur Verrechnung gebracht
werden soll, nicht nachweislich werthaltig sein
muss. Die Verrechnungsliberierung kann damit
zur Sanierung der Gesellschaft eingesetzt wer-
den, da sich - auch im Falle einer fehlenden
Werthaltigkeit der Forderungen - die Verbind-
lichkeiten der Gesellschaft vermindern, womit
das Bilanzbild der Gesellschaft verbessert wird.
Bei der Griindung ist eine Liberierung mittels
Verrechnung mit nicht nachweislich werthalti-
gen Forderungen weiterhin unzulassig.

Die Verrechnung unterliegt neu nicht nur der
Register-, sondern auch der Statutenpublizitat.
Mit den neuen Publizitatsvorschriften wird die
Transparenz zugunsten der Glaubiger und In-
vestoren verbessert.

Kapitalband

Das Kapitalband erméglich es der Generalver-
sammlung, den Verwaltungsrat auf statutari-
scher Grundlage zu ermachtigen, das im Han-
delsregister eingetragene Aktienkapitel wah-
rend einer Dauer von maximal funf Jahren in-
nerhalb einer bestimmten Bandbreite zu erho6-
hen oder herabzusetzen (das «Kapitalband»).
Dies erlaubt eine rasche und flexible Kapitalan-
derung. Dieser Beschluss ist im Handelsregister
einzutragen und bedarf einer qualifizierten
Mehrheit von zwei Dritteln der vertretenen
Stimmen und der Mehrheit des Nennwerts der
vertretenen Aktien. Die untere Grenze des Ka-
pitalbandes darf hochstens um die Halfte tiefer
und die obere Grenze um hdchstens die Halfte
héher als das im Handelsregister eingetragene
Kapital liegen. Das Mindestkapital von CHF
100'000.- darf nicht unterschritten werden. Die
Generalversammlung kann den Ermessens-
spielraum des Verwaltungsrates in den Statuten
einschranken. So kann sie beispielsweise be-
stimmen, dass der Verwaltungsrat das Aktien-
kapital nur erhéhen, nicht aber herabsetzen
darf. Die Statuten durfen den Verwaltungsrat
nur dann zur Herabsetzung des Aktienkapitals
ermachtigen, wenn die Gesellschaft nicht auf

die eingeschrankte Revision der Jahresrech-
nung verzichtet hat; dies bezweckt den Schutz
der Glaubigerinnen und Glaubiger. Weitere Mas-
snahmen des Glaubigerschutzes sind - neben
der erwahnten Untergrenze des Aktienkapitals
und der Revisionspflicht - die Publikation von
Kapitalherabsetzungen mittels (einmaligem)
Schuldenruf (Art. 653k Abs. 1 nOR), die Pflicht
zur Sicherstellung von Forderungen (Art. 653k
Abs. 1 nOR) und die Pflicht zur Prifungsbestati-
gung durch den zugelassenen Revisionsexper-
ten (Art. 653m Abs. 1 nOR). Gemass Art. 653k
Abs. 3 nOR entféllt die Pflicht zur Sicherstel-
lung, wenn die Gesellschaft die Forderung erfillt
oder nachweist, dass die Erflillung der Forde-
rung durch die Herabsetzung des Aktienkapitals
nicht gefahrdet wird. Liegt die Prifungsbestati-
gung vor, so wird vermutet, dass die Erflllung
der Forderung nicht gefahrdet wird.

Die Einfihrung des Kapitalbandes unter dem re-
vidierten Aktienrecht hat zur Abschaffung des
genehmigten Kapitals gefihrt.

Reserven

Die Regelungen betreffend Reserven werden
mit dem Rechnungsreglungsrecht harmonisiert.
Neu findet sich die gesetzliche Kapitalreserve,
die gesetzliche Gewinnreserve und die in den
Statuten festlegbare freiwillige Gewinnreserve
im Gesetz wieder. Es wird ausdricklich festge-
halten, dass die gesetzliche Kapitalreserve an
die Aktionare zurlickbezahlt werden kann, wenn
das gesetzliche Kapital und die Gewinnreserven
die Halfte des im Handelsregister eingetragenen
Aktienkapitals Ubersteigen. Freiwillige Gewinn-
reserven dirfen nur neu gebildet werden, wenn
dies das dauernde Gedeihen des Unternehmens
unter Berlcksichtigung der Interessen aller Ak-
tionare rechtfertigt. Unzuldssig ist insbesondere
die Bildung von Reserven, wenn sie unterneh-
mensfremden Zwecken dient oder sachlich nicht
gerechtfertigt ist.

Zwischendividende

Neu ist die Ausschittung von Interimsdividen-
den aus Gewinnen des laufenden Geschaftsjah-
res ausdrlicklich zuldssig. Es bedarf hierzu eines
Generalversammlungsbeschlusses, welcher ge-
schitzt auf einen Zwischenabschluss ergehen
muss. Den Zwischenabschluss muss die Revisi-
onsstelle priifen, es sei denn, (i) die Gesell-
schaft muss ihre Jahresrechnung nicht durch
eine Revisionsstelle eingeschrankt prifen las-
sen oder (ii) samtliche Aktiondre stimmen der
Ausrichtung der Zwischendividende zu und die
Forderungen der Glaubiger werden nach der Be-
urteilung des Verwaltungsrates dadurch nicht
gefahrdet.



Generalversammlung

Tagungsort

Der Verwaltungsrat legt den Tagungsort fest,
vorbehaltlich anderslautender statutarischer
Bestimmungen. Die Festlegung des Tagungsor-
tes darf keinem Aktionar die Ausiibung seiner
Rechte im Zusammenhang mit der Generalver-
sammlung in unsachlicher Weise erschweren.
Die Generalversammlung kann Uberdies an ver-
schiedenen Orten gleichzeitig durchgeflihrt wer-
den. Die Voten der Teilnehmer miissen in die-
sem Fall unmittelbar in Bild und Ton an samtli-
che Tagungsorte lbertragen werden.

Sofern es die Statuten vorsehen, kann die Ge-
neralversammlung auch im Ausland durchge-
fuhrt werden. Bei borsenkotierten Aktiengesell-
schaften muss der Verwaltungsrat zudem zwin-
gend einen unabhdngigen Stimmrechtsvertre-
ter bezeichnen.

Verwendung elektronischer Mittel

Der Verwaltungsrat kann kiinftig vorsehen, dass
Aktiondre, die nicht am Ort der Generalver-
sammlung anwesend sind, ihre Rechte auf
elektronischem Weg ausiiben kdénnen (sog.
hybride Generalversammlung).

Neu kann die Generalversammlung auch virtu-
ell, d.h. ohne physischen Tagungsort, mit elekt-
ronischen Mitteln durchgefiihrt werden. Voraus-
gesetzt wird, dass die Statuten die virtuelle Ge-
neralversammlung vorsehen und der Verwal-
tungsrat einen unabhdngigen Stimmrechtsver-
treter bezeichnet; von letzterem kann bei nicht
kotierten Gesellschaften in den Statuten abge-
sehen werden. Im Hinblick auf die Verwendung
der elektronischen Mittel, hat der Verwaltungs-
rat sicherzustellen, dass (i) die Identitat der
Teilnehmer feststeht; (ii) die Voten in der Ge-
neralversammlung unmittelbar tGbertragen wer-
den; (iii) jeder Teilnehmer Antrage stellen und
sich an der Diskussion beteiligen und (iv) das
Abstimmungsergebnis nicht verfalscht werden
kann. Gemass dem Eidgendssischen Handelsre-
gisteramt (EHRA) ist es bereits heute mdglich,
eine Formulierung in die Statuten aufzuneh-
men, wonach ab 2023 die Generalversammlung
mittels elektronischen Mittel und ohne Tagungs-
ort durchgefiihrt werden kann. Eine entspre-
chende Musterformulierung des EHRA liegt bis-
her nicht vor. Treten technische Probleme, wah-
rend der virtuellen Generalversammlung auf,
muss sie wiederholt werden. Beschlisse, die vor
dem Auftreten der technischen Probleme ge-
fasst wurden, bleiben giltig. Technische Prob-
leme des einzelnen Aktionérs sind jedoch hier-
von nicht erfasst.

Universalversammlung

Wie unter dem bisherigen Recht, kénnen die Ei-
gentimer oder Vertreter samtlicher Aktien, falls
kein Widerspruch erhoben wird, eine General-
versammlung ohne Einhaltung der fir die Ein-
berufung geltenden gesetzlichen Vorschriften
abhalten. Die Universalversammlung kann neu
derart gehalten werden, dass die Beschlussfas-
sung auf schriftlichem Wege auf Papier (Zirku-
lationsbeschluss) oder in elektronischer Form
erfolgt.

Teilnahme der Geschdiftsleitung

Neu dirfen nebst dem Verwaltungsrat auch die
Mitglieder der Geschaftsleitung an der General-
versammlung teilnehmen. Weder die Mitglieder
des Verwaltungsrates noch diejenigen der Ge-
schaftsleitung haben jedoch ein rechtlich durch-
setzbares Teilnahmerecht. Ausserdem darf nur
der Verwaltungsrat Antréage zu einem Verhand-
lungsgegenstand stellen.

Aktionarsrechte

Auskunftsrecht

In Gesellschaften, deren Aktien nicht an einer
Borse kotiert sind, kébnnen Aktionare, die ein-
zeln oder zusammen mindestens 10% des Akti-
enkapitals der Stimmen vertreten, neu auch
ausserhalb der Generalversammlung vom Ver-
waltungsrat schriftlich Auskunft tiber die Gesell-
schaft verlangen. Der Verwaltungsrat muss die
Fragen innert vier Monaten beantworten und die
Antworten sind spatestens an der nachsten Ge-
neralversammlung zur Einsicht fir die Aktionare
aufzulegen.

Einsichtsrecht /Traktandierungsrecht

Aktionadre, die zusammen mindestens 5% des
Aktienkapitals oder der Stimmen vertreten,
kdnnen in die Geschéftsblicher und Akten der
Gesellschaft einsehen. Das Einsichtsrecht muss
der Verwaltungsrat innert vier Monaten nach
Eingang der Anfrage gewahren. Das Gesetz halt
explizit fest, dass sich die Aktionare wahrend
der Einsichtnahme Notizen machen durfen.

e Aktiondre, die mind. 10% des Aktienkapi-
tals/der Stimmen halten, kénnen dem VR je-
derzeit ausserhalb der Generalversammlung
(bisher: nur an der Generalversammlung)
Fragen stellen. Der Verwaltungsrat muss die
Fragen innert vier Monaten beantworten;

e Aktionare, die zusammen mind. 5% des Ak-
tienkapitals/der Stimmen halten, kdnnen die
Traktandierung von Verhandlungsgegen-
standen verlangen (bisher: 10% oder Aktien



im Nennwert von CHF 1 Mio. fir alle Gesell-
schaften);

e Aktiondre, die mind. Uber 5% des Aktienka-
pitals/der Stimmen verfligen, kénnen neu
auch ohne Ermachtigung der Generalver-
sammlung Einsicht in die Geschaftsbiicher
und Korrespondenzen nehmen, allerdings
nur soweit dies fiir die Auslibung der Aktio-
narsrechte erforderlich ist und die schutz-
wirdigen Interessen der Gesellschaft nicht
gefahrdet werden.

Schiedsklausel

Die Zulassigkeit statutarischer Schiedsklauseln
ist nach geltendem Recht umstritten. Neu kén-
nen die Statuten ausdriicklich vorsehen, dass
gesellschaftsrechtliche Streitigkeiten durch ein
Schiedsgericht mit Sitz in der Schweiz beurteilt
werden. Als gesellschaftsrechtliche Streitigkei-
ten schiedsfahig sind insbesondere die Anfech-
tungs- und die Nichtigkeitsklage (Art. 706 OR
und 706b OR), die Auflésungsklage (Art. 736
Ziff. 4 OR), die Klage auf (Nach-)Liberierung
des Aktienkapitals (Art. 634b OR), die Riicker-
stattungsklage (Art. 678 OR) sowie die Haf-
tungs- und Verantwortlichkeitsklagen (Art. 753
ff. OR). Wenn die Statuten es nicht anders be-
stimmen, bindet die Schiedsklausel nebst der
Gesellschaft, auch die Organe der Gesellschaft,
die Mitglieder der Organe und die Aktionare.

Aus dem Handelsregistereintrag der Gesell-
schaft sollte ersichtlich sein, dass die Statuten
eine Schiedsklausel enthalten, da neu hinzutre-
tende Aktionare ihr ipso iure unterstehen.

Sanierungsrecht

Zahlungsunfdhigkeit

Ohne ausreichende Liquiditat kann die AG ihren
finanziellen Verpflichtungen nicht nachkommen.
Deshalb wird die Pflicht des Verwaltungsrates
zur Uberwachung der Liquiditat kiinftig explizit
im Gesetz erwdhnt. Bei begriindeter Besorgnis
drohender Zahlungsunfahigkeit (Illiquiditat) hat
der Verwaltungsrat Massnahmen zur Sicherstel-
lung der Zahlungsfahigkeit zu ergreifen. Zah-
lungsunfahigkeit liegt vor, wenn die Gesell-
schaft ihre félligen Verbindlichkeiten nicht mehr
erfiillen kann und somit weder Uber die Mittel
verfligt, fdllige Verbindlichkeiten zu erfillen,
noch Uber den erforderlichen Kredit, sich diese
Mittel nétigenfalls zu beschaffen. Die einmalige
Unmadglichkeit, fristgerecht zu zahlen, begrin-
det noch keine Zahlungsunfahigkeit.

Kapitalverlust

Zeigt die letzte Jahresrechnung, dass die Akti-
ven abziglich der Verbindlichkeiten die Halfte
der Summe aus Aktienkapital, die an die Aktio-
ndre zurlckzahlbaren gesetzlichen Kapitalre-
serven und gesetzlichen Gewinnreserven nicht
mehr decken, so ergreift der Verwaltungsrat
Massnahmen zur Beseitigung des Kapitalver-
lusts. Gesellschaften ohne Revisionsstelle sind
verpflichtet, die letzte Jahresrechnung mindes-
tens eingeschrankt durch einen zugelassenen
Revisor priifen zu lassen. Damit soll sicherge-
stellt werden, dass die wirtschaftliche Lage nicht
schlechter ist, als sie vom VR dargestellt wird,
was in der Praxis nicht selten der Fall sein wird.
Die Revisionspflicht entfallt, wenn der Verwal-
tungsrat ein Gesuch um Nachlassstundung ein-
reicht.

Uberschuldung

Bei begriindeter Besorgnis der Uberschuldung
muss der Verwaltungsrat grundsatzlich je einen
Zwischenabschluss zu Fortfiihrungswerten und
zu Verausserungswerten erstellen, was auch
der gegenwartigen Rechtslage entspricht. Neu
kann aber auf den Zwischenabschluss zu Ver-
dusserungswerten verzichtet werden, wenn die
Annahme der Fortfiihrung gegeben ist und der
Zwischenabschluss zu  Fortfihrungswerten
keine Uberschuldung aufweist. Ist die Annahme
der Fortfihrung nicht gegeben, so genligt ein
Zwischenabschluss zu Verausserungswerten.

Es wird neu klargestellt, dass bei begriindeter
Besorgnis der Uberschuldung die Benachrichti-
gung des Richters unterbleiben kann, solange
begriindete Aussicht auf Sanierung innert ange-
messener Frist (max. 90 Tage) nach Vorliegen
der gepriiften Zwischenabschllisse besteht und
sofern die Forderungen der Glaubiger dadurch
nicht zusatzlich gefahrdet werden.

Aktienrechtliche Verantwortlichkeit

Verjahrungsfrist Verantwortlichkeits-
klage

Die relative Verjahrungsfrist im Zusammenhang
mit der Verantwortlichkeitsklage wurde auf drei
Jahre verkdirzt (zuvor funf Jahre). Dies erfolgte
auch im Hinblick auf die Bestrebungen des Ge-
setzgebers, die relative Verjdahrungsfrist im Ob-
ligationenrecht auf drei Jahre zu vereinheitli-
chen. Die absolute Verjahrungsfrist betragt
nach wie vor zehn Jahre.



Verwirkungsfrist Entlastungsbeschlusses

Aktiondre, die dem Generalversammlungsbe-
schluss Uber die Entlastung des Verwaltungsra-
tes nicht zustimmen, haben kiinftig zwdIf Mo-
nate Zeit, um eine Verantwortlichkeitsklage ein-
zureichen. Die bisherige sechsmonatige Frist er-
wies sich in der Praxis als zu kurz. Diese Verwir-
kungsfrist stent wahrend des Verfahrens zur
Anordnung und Durchfiihrung einer Sonderun-
tersuchung still. Damit soll die Vorbereitung ei-
ner Verantwortlichkeitsklage erleichtert wer-
den.
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