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Das revidierte Aktienrecht trat am 1. Januar 2023 in Kraft. Der vorlie-
gende Beitrag bietet fir diejenigen, die sich bisher noch nicht mit den
neuen aktienrechtlichen Bestimmungen befasst haben, einen Uber-
blick tiber die wichtigsten Neuerungen. Wo erforderlich, wird fiir das
bessere Verstcindnis der neuen Normen der Hintergrund der Anderun-
gen erkldrt und deren Relevanz fiir die Praxis eingeordnet.
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I.  Einleitung

Nach einer fast zwei Jahrzehnte dauernden Vorgeschichte
verabschiedete das Eidg. Parlament am 19. Juni 2020 die
Aktienrechtsrevision 2020. Die neuen Bestimmungen tra-
ten am 1. Januar 2023 in Kraft. Zielsetzungen der Reform
waren neben einer Modernisierung der Corporate Gover-

*  DamiaN A. FiscHir, PD Dr. iur., Rechtsanwalt, LL.M. (Stanford),
ist Privatdozent und Lehrbeauftragter fiir Privat- und Wirtschafts-
recht an der Universitét Ziirich (UZH) sowie Rechtsanwalt in Zii-
rich.
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Was Sie iiber das neue Recht wissen sollten

Le droit révisé de la société anonyme est entré en vigueur le 1¢ janvier
2023. La présente contribution offre a ceux qui ne sont pas encore penchés
sur les nouvelles dispositions du droit de la société anonyme un apercu des
principales nouveautés. Lorsque cela est utile a une meilleure compréhen-
sion des nouvelles normes, le contexte ayant conduit a ces changements
est expliqué tout en indiquant leur pertinence pour la pratique.

nance sowie der Erfiillung von Verfassungsauftragen' vor
allem die Stirkung der Flexibilitat® fiir die rechtsunter-
worfenen Aktiengesellschaften (AG) sowie die Schaffung
von mehr Rechtssicherheit durch Kodifizierung bestehen-
der Rechtspraxis im Gesetz.’ Die vorliegende Darstellung
der wichtigsten Neuerungen folgt — thematisch etwas
gegliedert — im Wesentlichen dem Gesetzesaufbau. Im
Fokus stehen die Anderungen des «traditionellen Aktien-
rechts» (Art. 620 ff. OR).

Il. Ubersicht iiber die wichtigsten
Neuerungen

A. Kapitalausstattung

1.  Aktien, Aktienkapital und dessen
Liberierung

a. Aktienkapital in auslandischer Wahrung

Das Aktienkapital muss auch kiinftig mindestens
CHF 100°000 betragen.* Neu kann das Aktienkapital
aber ebenfalls in einer anderen Wéhrung als Schweizer
Franken (CHF) aufgebracht werden, sofern die folgen-
den Voraussetzungen erfiillt sind: (i) die gewéhlte aus-
landische Wahrung muss flir die Geschiftstitigkeit der
betroffenen AG wesentlich sein (sog. funktionale Wdh-

' Z.B. Umsetzung der Minder-Initiative (Art. 95 Abs.3 BV), die
Gleichstellung der Geschlechter (Art. 8§ Abs. 3 BV) etc.

2 Insb. sollen die Griindungs- und Kapitalbestimmungen flexibler
ausgestaltet werden.

3 Vgl. Botschaft vom 23. November 2016 zur Anderung des Obliga-
tionenrechts (Aktienrecht), BBl 2017 399 ff. (zit. Botschaft 2016),
401 f.

4 Art. 621 Abs. 1 nOR; vgl. Art. 621 Abs. 1 aOR.
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rung®), (ii) zum Zeitpunkt der Errichtung muss dieses
Aktienkapital in der auslindischen Wahrung, konvertiert
in CHF, einem Gegenwert von mindestens CHF 100’000
entsprechen, (iii) die Buchfiihrung und Rechnungslegung
der AG muss ebenfalls in derselben auslandischen Wéh-
rung erfolgen, (iv) die gewihlte auslindische Wihrung
muss vom Bundesrat als zuldssig qualifiziert werden® und
(v) die Generalversammlung (GV) beschliesst den Wech-
sel der Wihrung des Aktienkapitals mit qualifiziertem
Beschlussquorum’ auf den Beginn eines Geschéftsjahres.?
Der Verwaltungsrat (VR) hat im Zuge der Statutenanpas-
sung die Einhaltung der oben genannten Voraussetzungen
fiir einen Wahrungswechsel zu priifen und dabei den an-
gewandten Umrechnungskurs in einem Feststellungsbe-
schluss festzulegen.’ Die Beschliisse der GV und des VR
sind 6ffentlich zu beurkunden.'® Soll das Aktienkapital bei
einem Wéhrungswechsel auf- oder abgerundet werden, so
sind zwingend die Vorschriften {iber die Kapitalerhohung
bzw. -herabsetzung einzuhalten.!" Dies wird faktisch wohl
dazu fiihren, dass vermehrt ungerade Nennwerte (z.B.
EUR 98.45 anstatt CHF 100.00) geschaffen werden.'?

Die gewihlte Fremdwihrung gilt kiinftig flir alle
kapitalbezogenen Aspekte der AG wie z.B. die Reser-
venbildung, die Ausschiittungen etc.; fiir Steuerzwecke
sind indessen weiterhin CHF relevant. Die Mdglich-
keit eines Wiahrungswechsels gilt {ibrigens auch fiir die
GmbH." Von praktischer Relevanz ist ein Wahrungs-
wechsel wohl v.a. fiir Tochtergesellschaften ausldndischer
Unternehmen.

b. Flexibilisierung bei Nennwertveranderungen

Unter bisherigem Aktienrecht musste der Nennwert einer
Aktie mindestens 1 Rappen entsprechen; neu muss der
Aktiennennwert bloss noch grésser als null sein.'* Nenn-

> Vgl Art. 957a Abs. 4 OR, Art. 958d Abs. 3 OR.

¢ Der Bundesrat hat beschlossen, folgende Wéhrungen als «wesent-
liche ausldndische Wahrungen» i.S.v. Art. 621 Abs. 2 nOR zuzulas-
sen: das Britische Pfund (GBP), den Euro (EUR), den US-Dollar
(USD) und den japanischen Yen (JPY). Vgl. Anhang 3 zur Handels-
registerverordnung vom 17. Oktober 2007 (HRegV; SR 221.411).
Vgl. CLEMENs MEISTERHANS, Aktienrechtsrevision und Handelsre-
gister, SZW 2022, 430 ff., 432.

7 Art. 704 Abs. 1 Ziff. 9 nOR.

8 Art. 621 Abs. 2 nOR.

®  Art. 621 Abs. 3 nOR.

10 Art. 621 Abs. 3 letzter Satz nOR; vgl. auch Art. 647 nOR.

Der Wihrungswechsel soll nicht zu einer verdeckten Kapitalerho-

hung oder -herabsetzung fiihren. Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 483.

12° Vgl. DIETER GERICKE/ANDREAS MULLER/DANIEL HAUSERMANN/NINA
Haamann, Neues Aktienrecht: Tour d’Horizon, GesKR 2020, 1 ff., 3.

3 Art. 773 Abs. 2 nOR.

4 Art. 622 Abs. 4 aOR bzw. Art. 622 Abs. 4 nOR.

wertlose Aktien sind somit auch kiinftig nicht zuldssig.
Die Flexibilisierung von Nennwertverdnderungen verein-
facht, insb. im Vorfeld eines IPOs, Aktiensplits und wird
daher von der Wirtschaftspraxis sehr begriisst.!® Dieselbe
Regelung wurde auch bei der GmbH eingefiihrt.'®

Unter bisherigem Recht bedurfte die Zusammenle-
gung von Aktien der Zustimmung der betroffenen Aktio-
nére; kiinftig gilt dieses Zustimmungserfordernis nur noch
bei nicht borsenkotierten Gesellschaften.!” Bei Publi-
kumsgesellschaften kénnen demgegeniiber neu bérsenko-
tierte Aktien mit einem qualifizierten Mehrheitsbeschluss
der GV'® — auch gegen den Willen einer Minderheit — zu-
sammengelegt werden. In der Lehre wird m.E. zu Recht
die Meinung vertreten, dass es zuldssig sein miisse, einen
allfdllig erforderlichen Spitzenausgleich in bar oder durch
eine Zukaufsmoglichkeit in Aktien umzusetzen."

c¢.  Neuordnung der qualifizierten Einlagetat-
bestande (inkl. Abschaffung der [beabsichtig-
ten] Sachiibernahme)

Die Aktienrechtsrevision wurde dazu benutzt, um im In-
teresse der Ubersichtlichkeit und Einheitlichkeit® die
qualifizierten Griindungs- und Einlagetatbestinde neu in
Art. 634 ff. nOR, konzentriert an einem Ort, zu regeln. Im
Unterschied zur Barliberierung, deren Regelung inhalt-
lich unveréndert bleibt,?! dndert sich bei der Sacheinlage/
Sachiibernahme doch einiges:

— Abschaffung der (beabsichtigten) Sachiibernahme: Die
Bestimmungen zur (beabsichtigten) Sachiibernahme?
werden im neuen Aktienrecht ersatzlos gestrichen.?

' Vgl. PETER ForsTMOSER/MARCEL KUCHLER, Schweizerische Akti-
enrechtsreform: Die Schlussrunde ist eingeldutet!, Jusletter vom
10.2.2020, N 18.

16 Vgl. Art. 774 Abs. 1 nOR. Unter bisherigem Recht war der Mini-
malnennwert fiir Stammanteile CHF 100.

17 Art. 623 Abs. 2 aOR bzw. Art. 623 Abs. 2 nOR.

'8 Art. 704 Abs. 1 Ziff. 2 nOR.

¥ Vegl. GERICKE/MULLER/HAUSERMANN/HAGMANN (FN 12), 3.

2 Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 487.

2 Vgl Art. 633 nOR.

Eine (beabsichtigte) Sachiibernahme liegt dann vor, wenn sich die

AG bereits vor der Griindung bzw. Kapitalerh6hung verpflichtet

bzw. beabsichtigt, bestimmte Vermdgenswerte von Aktiondren

oder ihnen nahestehenden Personen zu iibernechmen. Vgl. Art. 628

Abs. 2 aOR. Dieser qualifizierte Einlagetatbestand wurde zur Ver-

hinderung der Umgehung der Sacheinlagevorschriften ins Gesetz

eingefligt. Vgl. PETER FORSTMOSER/ARTHUR MEIER-HAYOZ/PETER NoO-

BEL, Schweizerisches Aktienrecht, Bern 1996, § 15 N 20.

3 Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 432 f. Zum Meinungsstand zur Strei-
chung: befiirwortend ForstmoserR/KUcHLER (FN 15), N 19; GEeri-
CcKE/MULLER/HAUSERMANN/HAGMANN  (FN 12), 3; eher kritisch:
MANUEL MEYER, Die Sacheinlage im Aktienrecht, Diss. Freiburg,
Zirich/St. Gallen 2015, N 86; Peter BockLi, Eine Bliitenlese der
Neuerungen im Vorentwurf zur Aktienrechtsrevision, GesKR 2015,
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Grund dafiir ist die in der Praxis stets schwierig zu
beantwortende Frage, ob ein konkretes Geschift nach
einer Bareinlage als Sachiibernahme zu qualifizieren
ist oder nicht.>* Die Abgrenzung zur Barliberierung
war auch deshalb in der Praxis schwierig, weil bei die-
sem qualifizierten Einlagetatbestand mit der Absicht
zur Sachiibernahme ein kaum beweisbares subjektives
Element hinzutrat.”> Weil bei Nichtbeachtung der qua-
lifizierten Einlagevorschriften®® die Nichtigkeitsfolge
drohte,” flihrte der Umgang mit diesem Tatbestand in
der Praxis stets zu grosser Verunsicherung. Die Ab-
schaffung der (beabsichtigten) Sachiibernahme besei-
tigt nun zwar das Damoklesschwert der Nichtigkeit;
gleichzeitig geht damit aber auch ein «safe harbory»
fiir Griinder bzw. den VR verloren, um sich gegen den
Vorwurf zu wehren, sie hitten nicht werthaltige Akti-
ven in die AG eingebracht.?® Eine verdeckte Sachein-
lage darf neu nur noch unter den restriktiven Voraus-
setzungen des Rechtsmissbrauchsverbots i.S.v. Art. 2
ZGB angenommen werden.” Kiinftig erfolgt die Kon-
trolle somit nicht mehr ex ante, sondern allenfalls nur
noch ex post iiber das Kapitalerhaltungs- und Verant-
wortlichkeitsrecht, namentlich iiber die Anhebung ei-
ner Riickerstattungs- (Art. 678 OR) oder Verantwort-
lichkeitsklage (Art. 754 OR) oder die Berufung auf das
Verbot der Einlageriickgewéhr (Art. 680 Abs. 2 OR).*

— Kodifizierung der Praxis zur Sacheinlage: Das Eidg.
Handelsregisteramt (EHRA) hat unter dem alten
Recht Kriterien fiir die Sacheinlagefdhigkeit (Akti-
vierbarkeit, Ubertragbarkeit, Verfiigbarkeit und Ver-
wertbarkeit) herausgearbeitet;*! diese wurden nun in
Art. 634 Abs. 1 nOR kodifiziert. Inhaltlich soll sich
an der bestehenden Praxis der Handelsregisteramter
nichts dndern.*

2; Hans CaspaR VON DER CRONE/Luca ANGSTMANN, Kernfragen der
Aktienrechtsrevision, SZW 2017, 3 ff., 4 f.

24 Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 432; Peter BockLi, Schweizer Aktien-
recht, 4. A., Ziirich 2009, § 1 N 387 ff.

% Vgl. NikLaus Dietschi, Beabsichtigte Sachiibernahme, Diss. Ziirich
2012,N 173 f. und N 628 ff.

% Vgl. insb. die Statuten- und Registerpublizitit, die Pflicht zur Er-
stellung eines Griindungs- bzw. Kapitalerh6hungsberichts, die
Einholung einer Priiffungsbestitigung etc. Vgl. Art. 628 Abs. 2 und
Art. 652¢ Ziff. 1 aOR.

27 Vgl. BGE 83 11 284 E. 4; vgl. dazu Forstmoser/KUCHLER (FN 15),
N 19.

2 Vgl. voN DER CRONE/ANGSTMANN (FN 23), 4.

2 Vgl. voN DER CRONE/ANGSTMANN (FN 23), 4 f.

3 Botschaft 2016 (FN 3), 433.

3 Vgl. dazu EHRA, Mitteilung betreffend Sacheinlage und Sach-
iibernahmen vom 15. August 2001, Ziff. 3.

32 Vgl. GEricKE/MULLER/HAUSERMANN/HAGMANN (FN 12), 3 m.w.H.

Die Liberierung durch Verrechnung war bereits unter
altem Recht zuléssig, im Gesetz jedoch nur liickenhaft
geregelt. Neu ist die bisherige Praxis zur Verrechnungs-
liberierung in Art. 634a nOR kodifiziert, wobei auch strit-
tige Fragen gekléart wurden. So wird neu z.B. klargestellt,
dass die zur Verrechnung gebrachten Forderungen nicht
werthaltig, d.h. nicht zwingend durch Aktiven gedeckt
sein miissen.>* Damit kann die Verrechnungsliberierung
insb. zur Sanierung von Gesellschaften eingesetzt wer-
den, um durch die Verminderung der Verbindlichkeiten
der Gesellschaft das Bilanzbild zu verbessern (Debt-to-
Equity-Swaps).3* Die Verrechnungsliberierung unterliegt
zum Schutz von Glaubigern und Investoren neu nicht nur
der Register-, sondern zusétzlich auch der Statutenpubli-
zitdt.»® Die Pflicht zur Statutenpublizitit gilt neu auch fiir
die Liberierung aus frei verwendbarem Eigenkapital 3

2. Flexiblere Kapitalveranderungen

Gemiss Botschaft sollen die neuen Kapitalbestimmun-
gen mehr Flexibilitdt fiir die Unternehmen schaffen und
gleichzeitig durch klare Regelungen fiir mehr Rechtssi-
cherheit sorgen.’” Kernstiick der Revision ist diesbeziig-
lich die Einfilhrung des neuen Instrumentes des Kapi-
talbandes nach Art. 653s ff. nOR; aber auch punktuelle
Anpassungen an der ordentlichen Kapitalerh6hung, der
Kapitalerhohung aus bedingtem Kapital sowie der Kapi-
talherabsetzung sollen es den Unternehmen erleichtern,
ihr Kapital ihren wandelnden Kapitalbediirfnissen anzu-
passen.

a. Ordentliche Kapitalerhohung

Das bisherige Verfahren der ordentlichen Kapitalerho-
hung wird auch im neuen Aktienrecht beibehalten; punk-
tuell wurden jedoch im Rahmen der Revision Schwach-
stellen und Unklarheiten beseitigt.*® So wird z.B. die Frist
fiir die Umsetzung und Eintragung von ordentlichen Ka-
pitalerhéhungen neu auf sechs Monate verlangert, weil
sich die bisherige Dreimonatsfrist in der Praxis hiufig als
zu kurz erwies.* Fiir die Einhaltung der Frist ist neu die

3 Art. 634a Abs. 2 OR.

3 Vgl. voN DER CRONE/ANGSTMANN (FN 23), 5.

3 Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 493. Kiinftig miissen die Statuten den
Betrag der zur Verrechnung gebrachten Forderung, den Namen des
Aktiondrs und die ihm zukommenden Aktien wihrend zehn Jahren
angeben (Statutenpublizitit). Vgl. Art. 634a Abs. 3 Satz 1 nOR.

% Vgl. Art. 652d Abs. 3 nOR.

37 Botschaft 2016 (FN 3), 435.

3% Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 496.

3 Art. 650 Abs. 3 nOR. Die GV kann diese Frist im Rahmen des Er-
hohungsbeschlusses verkiirzen, nicht aber verldngern. Vgl. Bot-
schaft 2016 (FN 3), 497.
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Anmeldung beim Handelsregisteramt, nicht der Register-
eintrag massgebend.*’ Zudem wird die von der Rechts-
praxis bereits heute fiir zulédssig erklérte ordentliche Ka-
pitalerhohung mit Maximalbetrag kodifiziert.*! Neu darf
durch die Einschrinkung oder Aufhebung des Bezugs-
rechts (wie bisher) oder die Festsetzung des Ausgabebe-
trags (neu) niemand in unsachlicher Weise begiinstigt
oder benachteiligt werden.*

b. Kapitalerhohung aus bedingtem Kapital

Weil sich der Anwendungsbereich des bedingten Kapitals
in der Rechtspraxis zunehmend iiber den Gesetzeswort-
laut hinaus weiterentwickelt hat, werden diese Entwick-
lungen nun im neuen Aktienrecht nachgefiihrt:

— Unter neuem Recht wird der Kreis der moglichen
Empfinger von Optionen oder Wandelanleihen gedoff-
net: Rechte auf Bezug von Aktien kdnnen nicht nur
Gldubigern von Anleihens- oder dhnlichen Obligatio-
nen sowie Arbeitnehmern im Rahmen von Mitarbei-
terbeteiligungsprogrammen eingerdumt werden, son-
dern neu explizit auch Aktiondren, VR-Mitgliedern
der AG selbst oder von Konzerngesellschaften oder
sogar Dritten.*

— Explizit gesetzlich verankert wird neu auch die bis-
her gelebte Praxis, dass der Entzug des Vorwegzeich-
nungsrechts nicht zusdtzlich mit wichtigen Griinden
gerechtfertigt werden muss, wenn «die Aktien an einer
Borse kotiert sind und die Anleihensobligationen oder
dhnlichen Obligationen zu angemessenen Bedingun-
gen ausgegeben werdeny».*

— Die Erklarung zur Ausiibung von Wandel- oder Opti-
onsrechten muss kiinftig nicht mehr zwingend schrift-
lich, sondern kann neu in beliebiger Form erfolgen.®

— In Nachfithrung der Praxis im Zusammenhang mit
Pflichtwandelanleihen und &hnlichen Konstrukten
sind die Bestimmungen zur Erhohung des Aktienka-
pitals aus bedingtem Kapital neu sinngeméss auch
im Fall einer Auferlegung von Wandel- und Erwerbs-
pflichten anwendbar.*®

40 Art. 650 Abs. 3 nOR.

4 Art. 650 Abs. 2 Ziff. 2 nOR.

42 Art. 652b Abs. 4 nOR.

4 Art. 653 Abs. 1 nOR. «Dritte» kénnen z.B. auch Hochschulen im
Rahmen eines Technologietransfers sein.

4 Art. 653¢ Abs. 3 nOR.

4 Art. 653e Abs. 1 nOR. Allerdings muss darin weiterhin auf die ein-
schldgige Statutenbestimmung sowie auf einen allfélligen Prospekt
verwiesen werden.

4 Art. 653 Abs. 3 nOR.

Der VR hat neu die Kompetenz, die Statutenbestimmung
iiber das bedingte Kapital zu streichen, wenn es nicht
mehr gebraucht wird, oder sie anzupassen.*’” Es handelt
sich dabei um eine «kann»-Vorschrift, d.h., es besteht in
diesen Fillen keine Loschungspflicht. Ebenso wenig be-
steht eine Pflicht, das bedingte Kapital zu gebrauchen.*

c.  Kapitalherabsetzung

Die bisherigen Vorschriften zur Kapitalherabsetzung
(Art. 732 ff. aOR) wurden in die Art. 653j ff. nOR ver-
schoben.*’ Inhaltlich wurde das bisherige Regime weitge-
hend beibehalten, wobei jedoch die folgenden Verbesse-
rungen eingefiigt wurden:

— Wie bisher gilt: Die GV beschliesst eine Kapitalhe-
rabsetzung, der VR fiihrt sie durch.” Neu muss die
Herabsetzung des Aktienkapitals innerhalb von sechs
Monaten nach GV-Beschluss beim Handelsregister-
amt zur Eintragung angemeldet werden; sonst fallt der
Beschluss dahin.”!

— Damit der konkrete Herabsetzungsbetrag noch ange-
passt werden kann, z.B. an das Ergebnis eines Akti-
enrlickkaufprogramms, kann die GV neu eine Kapi-
talherabsetzung auch bis zu einem Maximalbetrag
beschliessen.”? Die Nutzbarmachung dieser Option
wird jedoch aufgrund der 6-monatigen Umsetzungs-
frist in der Praxis stark eingeschrénkt.

— Auch im Bereich des Gldubigerschutzes gibt es An-
passungen: So muss kiinftig beim Schuldenruf im
Schweizerischen Handelsamtsblatt (SHAB) nur noch
eine elektronische Publikation (anstatt drei SHAB-Pu-
blikationen wie bisher) erfolgen; ferner wurde zur Be-
schleunigung des Verfahrens die Frist zur Anmeldung
der Sicherstellung von Forderungen von bisher zwei
Monaten auf 30 Tage verkiirzt.>* Neu ist der Anspruch
der Glaubiger auf Sicherstellung zudem auf den Be-
trag beschriankt, um den die Kapitalherabsetzung die
Deckung reduziert.** Wie im Fusionsgesetz® entfillt

47 Art. 6531 Abs. 1 nOR. Z.B. weil die ausgegebenen Rechte erlo-
schen oder keine solche mehr ausgegeben sind.

% Vgl. GErRICKE/MULLER/HAUSERMANN/HAGMANN (FN 12), 7.

4 Insb. um am bisherigen Ort Platz fiir die Uberfithrung der VegiiV
ins OR zu machen Vgl. unten unter I1.D.

0 Art. 653j Abs. 1 nOR.

S Art. 653j Abs. 4 nOR. Angleichung an die Frist zur Anmeldung ei-
ner Kapitalerhdhung. Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 506.

2 Art. 653n Ziff. 1 nOR.

53 Art. 653k Abs. 1 und Abs. 2 nOR. Die Anmeldung hat schriftlich
zu erfolgen, unter Angabe von Betrag und Rechtsgrund der For-
derung. Die angemeldeten Forderungen sind von der AG innert
30 Tagen sicherzustellen.

3 Art. 653k Abs. 2 nOR.

5 Vgl. Art. 25 FusG (Fusion) sowie Art. 46 FusG (Spaltung).
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neu die Pflicht zur Sicherstellung, wenn die Gesell-
schaft die Forderung erfiillt oder nachweist, dass die
Erfiillung der Forderung durch die Herabsetzung des
Aktienkapitals nicht gefihrdet wird.*® Zudem stellt das
Gesetz neu die Vermutung auf, dass die Erfiillung der
Forderung nicht gefahrdet ist, wenn eine Priifungsbe-
stitigung eines zugelassenen Revisionsexperten vor-
liegt.”’

Durch Verweis gelten diese Bestimmungen auch bei Ka-
pitalherabsetzungen im Rahmen eines Kapitalbandes
nach Art. 653s ff. nOR.%® Die als Sanierungsmassnahme
bekannte Harmonika, d.h. eine Kapitalherabsetzung mit
einer (i.a.R. ordentlichen) Kapitalerh6hung, wird neu in
Art. 653g/653r nOR ausfiihrlich geregelt,” wobei die
Schutzvorschriften des Kapitalherabsetzungsverfahrens
in diesem Spezialfall nicht anwendbar sind.®® Neu wird
nicht mehr die Vollliberierung des neu geschaffenen Ka-
pitals verlangt, sondern nur noch die Beibehaltung des be-
stehenden Liberierungsgrades.®!

d. Kapitalband

Das Kapitalband nach Art. 653s ff. nOR ist eine der zen-
tralen Neuheiten im neuen Aktienrecht: Bei diesem neu-
en Instrument handelt es sich um die Kombination einer
genchmigten Kapitalerhdhung mit einer genehmigten
Kapitalherabsetzung. Die Einfithrung des Kapitalbandes
hat die bisherige «genehmigte Kapitalerhohung» obsolet
gemacht, so dass diese abgeschafft wurde.

Die Statuten konnen den VR kiinftig dazu erméchti-
gen, wihrend einer Dauer von ldngstens fiinf Jahren das
Aktienkapital innerhalb einer bestimmten Bandbreite (des
sog. Kapitalbands) zu verdndern, d.h., es zu erhdhen oder
herabzusetzen.®? Dadurch wird es moglich, relativ rasch
und ohne die Pflicht zur Konsultation der GV, z.B. bei
giinstigen Verhéltnissen auf den Kapitalmérkten, Kapital
zu beschaffen. Wihrend die obere Grenze des Kapital-
bands das im Handelsregister eingetragene Aktienkapital
hochstens um die Hilfte iibersteigen darf, darf die untere
Grenze das im Handelsregister eingetragene Aktienkapi-

6 Art. 653k Abs. 3 nOR.

57 Art. 653k Abs. 3 nOR und Art. 653m nOR.

8 Art. 653u Abs. 5 nOR.

% Vgl. dazu PETER FORSTMOSER/MARCEL KUCHLER, Schweizerisches
Aktienrecht 2020, Mit neuem Recht der GmbH und der Genossen-
schaft und den weiteren Gesetzesanderungen, Bern 2022, Art. 653q
ORNSundN7.

8 Art. 653q Abs. 1 nOR.

¢ Vgl. ForstMOSER/KUCHLER (FN 59), Art. 653q OR N 6.

2 Art. 653s Abs. 1 nOR. Hinsichtlich der Emissionsabgabe gilt beim
Kapitalband eine Nettobetrachtung, d.h., abgerechnet wird erst am
Ende des Kapitalbandes. Vgl. Art. 7 Abs. 1 lit. f nStG.

tal hochstens um die Halfte unterschreiten und muss min-
destens CHF 100’000 betragen.®

Weil die GV mit der Aufnahme eines Kapitalbandes
in die Statuten Kompetenzen an den VR delegiert, ist
fiir den Ermdchtigungsbeschluss der GV ein qualifizier-
tes Mehrheitsquorum erforderlich.** Zudem konnen die
Statuten die Befugnisse des VR auch beschrinken. Sie
konnen insb. vorsehen, dass der VR das Aktienkapital
nur erhdhen oder nur herabsetzen kann (sog. einseitiges
Kapitalband).® Gesellschaften, die auf die eingeschriankte
Revision ihrer Jahresrechnung verzichtet haben, diirfen in
ihren Statuten aus Glaubigerschutziiberlegungen den VR
nicht zur Herabsetzung des Aktienkapitals ermédchtigen.®
In Art. 653t nOR ist gesetzlich detailliert aufgelistet, wel-
che Inhalte betr. das Kapitalband in den Statuten zu regeln
sind. Nach Ablauf der fiir die Erméchtigung festgelegten
Dauer hat der VR die Bestimmungen iiber das Kapital-
band aus den Statuten zu streichen.?’

Beschliesst der VR, das Aktienkapital zu erh6éhen (Er-
hohungsbeschluss) oder herabzusetzen (Herabsetzungs-
beschluss), so erldsst er die notwendigen Bestimmungen
(z.B. hinsichtlich Umfang, Bezugsrechtsausschluss etc.),
soweit sie nicht bereits im Erméchtigungsbeschluss der
GV enthalten sind.®® Der Entscheid iiber die Einschréin-
kung oder den Entzug des Bezugsrechts kann entweder
im Ermichtigungsbeschluss der GV selbst enthalten sein
oder an den VR delegiert werden, wobei die Statuten die
hierfiir erforderlichen «wichtigen Griinde» anzugeben
haben.®

Bei einer Herabsetzung des Aktienkapitals innerhalb
des Kapitalbands sind die Gldubigerschutzbestimmun-
gen der ordentlichen Kapitalherabsetzung™ sinngemaéss
anwendbar.”! Der bundesratliche Vorschlag eines vor-
verschobenen Gldubigerschutzes vor Errichtung des
Kapitalbandes” wurde im Parlament aus Glaubiger-
schutziliberlegungen zulasten der damit angestrebten Ver-
fahrensbeschleunigung wieder gestrichen. Damit sind
auch bei Kapitalherabsetzungen innerhalb eines Kapital-

6 Vgl. Art. 653s Abs. 2 nOR.

6 Art. 704 Abs. 1 Ziff. 5 nOR.

6 Art. 653s Abs. 3 nOR.

6 Art. 653s Abs. 4 nOR.

7 Art. 653t Abs. 3 nOR.

6 Art. 653u Abs. 2 nOR.

% Art. 653t Abs. 1 Ziff. 7nOR.

" Vgl. SHAB-Publikation betr. Kapitalherabsetzung mittels (einma-
ligen) Schuldenrufs (Art. 653k nOR), Sicherstellung von Forde-
rungen (Art. 653k nOR), Zwischenabschluss (Art. 6531 nOR) und
Priifungsbestitigung durch einen zugelassenen Revisionsexperten
(Art. 653m nOR).

"t Art. 653u Abs. 3 nOR.

2 Vgl. dazu Botschaft 2016 (FN 3), 516.
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bandes weiterhin die bekannten Gliubigerschutzbestim-
mungen einzuhalten.

Nach jeder Erhohung oder Herabsetzung des Aktien-
kapitals hat der VR die erforderlichen Feststellungen zu
machen und die Statuten entsprechend anzupassen. Der
Beschluss iiber die Statutendnderung und die Feststel-
lungen des VR sind &ffentlich zu beurkunden.” Im Ub-
rigen gelten die Vorschriften iiber die ordentliche Kapi-
talerhdhung bzw. die Kapitalerh6hung aus bedingtem
Kapital und tiber die Kapitalherabsetzung sinngemaéss.”
Beschliesst die GV wihrend der Dauer der Erméchtigung
des VR, das Aktienkapital herauf- oder herabzusetzen
oder die Wéhrung des Aktienkapitals zu dndern, so fallt
der Beschluss iiber das Kapitalband dahin.”> Besondere
Regeln gelten im Verhéltnis von bedingtem Kapital zum
Kapitalband.”

3. Partizipationskapital

Partizipationsscheine sind faktisch «stimmrechtlose
Aktien».”” Um zu verhindern, dass eine Gesellschaft — im
Widerspruch zum Leitbild der AG — allzu viel stimm-
rechtloses Eigenkapital bildet, war der zuldssige Umfang
des Partizipationskapitals bisher auf das Doppelte des Ak-
tienkapitals beschrankt.”® Der Forderung der Praxis nach
Authebung dieser Schranke wurde im Gesetzgebungs-
verfahren nicht vollumfénglich entsprochen; stattdessen
wurde der zuldssige Umfang bei borsenkotiertem Parti-
zipationskapital auf maximal das Zehnfache erhoht.” Fiir
nicht borsenkotierte Partizipationsscheine gilt weiterhin
die bisherige Obergrenze, d.h. maximal das Doppelte des
Aktienkapitals.®® Bei einer Kombination wére somit ein
Partizipationskapital von maximal dem Zwolffachen des
Aktienkapitals moglich.

Damit Aktiondre an der Wahrnehmung ihrer Minder-
heitenschutzrechte, namentlich an der Einleitung einer
Sonderuntersuchung oder einer Auflosungsklage, durch
ein allfilliges Partizipationskapital nicht behindert wer-
den, sind die Schwellenwerte fir Aktiondre und Partizi-

3 Art. 653u Abs. 4 nOR.

™ Art. 653u Abs. 5 nOR.

> Art. 653v Abs. 1 nOR. Die Statuten sind entsprechend anzupassen.

% Vgl. dazu Art. 653v Abs. 2 nOR.

77 Partizipanten haben grds. dieselben Vermdgensrechte wie Aktiond-
re, nicht dagegen ein Stimmrecht und die damit zusammenhéangen-
den Rechte. Vgl. Art. 656f Abs. 1 OR und Art. 656¢ Abs. 1 OR; vgl.
ARTHUR MEIER-HAYOZ/PETER FORSTMOSER/ROLF SETHE, Schweizeri-
sches Gesellschaftsrecht, 12. A., Bern 2018, § 16 N 442.

7 Art. 656b Abs. 1 aOR.

7 Art. 656b Abs. 1 nOR.

80 Art. 656b Abs. 1 letzter Satz nOR.

panten kiinftig gesondert zu berechnen;*' dieser Grundsatz
gilt auch bei der Meldung der wirtschaftlich berechtigten
Person geméss Art. 697j OR.*? In der Lehre wird m.E. zu
Recht kritisiert, dass insb. die getrennte Berechnung der
GAFI-Meldepflichten widersinnige Meldungen ausldsen
konne.®

4. Kapitalerhaltungsvorschriften
a. Eigene Aktien

Nach bisherigem Recht durften AG nur im Zusammen-
hang mit einer Ubertragungsbeschrinkung eigene Akti-
en bis zur Hochstgrenze von 20 % halten, sonst galt die
10%-Schwelle.* Um Aktiondren den «Austritt» aus der
Gesellschaft iiber den Riickverkauf ihrer Aktien an die
AG zu ermoglichen, gilt die 20%-Hochstgrenze neu
auch im Zusammenhang mit einer Auflosungsklage nach
Art. 736 Abs. 1 Ziff. 4 nOR® Gleichzeitig ist bei der
Klage auf Auflésung aus wichtigem Grund vorgesehen,
dass das Gericht anstelle der Auflésung auch eine ande-
re sachgemdsse und den Beteiligten zumutbare Losung,
wie namentlich den Riickverkauf von Aktien eines «aus-
trittswilligen Aktionérs» an die AG, anordnen kann.*® Wie
beim Erwerb im Zusammenhang mit einer Ubertragungs-
beschriankung sind die iiber 10% hinaus erworbenen
Aktien ebenfalls innert zweier Jahre zu verdussern oder
durch Kapitalherabsetzung zu vernichten.?’

Die Stimmrechte und die damit verbundenen Rechte
eigener Aktien ruhen.®® Neu wird gesetzlich prizisiert,
dass die Stimmrechte eigener Aktien auch bei Effektenan-
leihen und Repo-Geschiften ruhen, d.h., wenn die Gesell-
schaft eigene Aktien tlibertrdgt und die Riicknahme oder
die Riickgabe entsprechender Aktien vereinbart wird.®

b. Reserven

In Nachfiihrung des 2013 revidierten Rechnungslegungs-
rechts wurden die verbleibenden rechnungslegungsrecht-
lichen Bestimmungen im Aktienrecht neu gegliedert und
mit dem geltenden Rechnungslegungsrecht harmoni-

8 Botschaft 2016 (FN 3), 519, wobei der Bundesrat einrdumt, dass
die getrennte Berechnung zum Nachteil eines geeinten Zusammen-
schliessens, z.B. im Zusammenhang mit der Einleitung einer Son-
deruntersuchung, gehe.

8 Art. 656b Abs. 4 Ziff. 3 nOR.

Vgl. Gericke/MULLER/HAUSERMANN/HAGMANN (FN 12), 8 mit ei-

nem konkreten Beispiel.

8 Art. 659 Abs. 2 aOR.

8 Art. 659 Abs. 3 nOR.

8 Art. 736 Abs. 2 nOR.

8 Art. 659 Abs. 3 letzter Satz nOR.

8 Art. 659a Abs. 1 (n)OR.

8 Art. 659a Abs. 2 nOR.
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siert.”® Dabei wurden auch die Vorschriften zu den Reser-
ven (Art. 671 ff. nOR) modernisiert. Neu wird im Gesetz
zwischen (i) den gesetzlichen Kapitalreserven,” (ii) den
gesetzlichen Gewinnreserven® und (iii) den freiwilligen,
in den Statuten festgelegten oder beschlussmissigen Re-
serven”® unterschieden: Wie bisher sind gesetzliche Ge-
winn- oder Kapitalreserven (insb. Agio und andere Ak-
tiondrseinlagen iiber dem Nennwert) ausschiittbar, wenn
sie —nach Abzug allfdlliger Verluste — 50 % des Aktienka-
pitals bzw. 20 % bei Holdinggesellschaften iibersteigen.**
Freiwillige Gewinnreserven diirfen nach Art. 673 Abs. 2
nOR nur gebildet werden, wenn das dauernde Gedeihen
des Unternehmens unter Beriicksichtigung der Interessen
aller Aktionire dies rechtfertigt. Nicht zuléssig ist die Bil-
dung freiwilliger Reserven demgegeniiber, wenn sie un-
ternehmensfremden Zwecken, z.B. dem «Aushungern»
von Minderheitsaktionaren, dienen.”® Die GV kann — un-
ter Beachtung der Vorschriften {iber die Verrechnung von
Verlusten (Art. 674 OR) — tiber die Verwendung freiwilli-
ger Gewinnreserven beschliessen.”

C. Zwischendividende

Unter dem bisherigen Recht war die Ausschiittung einer
Interims- oder Zwischendividende, d.h. einer Ausschiit-
tung, welche die Gesellschaft aus dem Gewinn des lau-
fenden Jahres bezahlt, nicht geregelt, wurde aber in der
h.L. unter bestimmten Voraussetzungen als zuléssig er-
achtet.”” Angesichts des verstarkten Bediirfnisses nach der
Ausrichtung von Zwischendividenden in der Praxis® und
im Interesse der Rechtssicherheit definiert neu Art. 675a
nOR die Voraussetzungen fiir die Ausschiittung einer
Zwischendividende: Die GV kann gestiitzt auf einen Zwi-
schenabschluss — und unter Einhaltung der Bestimmun-
gen iiber Dividenden® — die Ausrichtung einer Zwischen-

% Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 522 f.

oL Art. 671 nOR (z.B. Agio, Kaduzierungsgewinne, weitere Einlagen
und Zuschiisse etc.).

2 Art. 672 nOR.

% Art. 673 nOR.

% Vgl. Art. 671 Abs. 2/3 nOR sowie Art. 672 Abs. 2 nOR. Zur bishe-
rigen Praxis vgl. BGE 140 III 533 E. 6.2.2.

% Botschaft 2016 (FN 3), 524.

% Art. 673 Abs. 3 nOR.

7 Vgl. BSKORII-Vocr,Art. 675N 36 f. m.w.H., in: Heinrich Honsell/
Nedim Peter Vogt/Rolf Watter (Hrsg.), Obligationenrecht II,
Art. 530-964 OR, BaslerKommentar, 5. A., Basel 2016 (zit. BSK OR
II-Verfasser).

% Insb. zur Liquiditdtsumverteilung innerhalb eines Konzerns oder
bei Gesellschaften, deren Aktionére aufgrund ihrer Herkunft Quar-
talsdividenden gewohnt sind. Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 526.

% Art. 660 Abs. 1 und 3, 661, 671-674, 675 Abs. 2, 677, 678, 731 so-
wie 958e OR.

dividende beschliessen.'® Eine statutarische Grundlage
ist hierflir nicht erforderlich. Dabei muss die Revisions-
stelle den Zwischenabschluss vor dem Ausschiittungs-
beschluss der GV priifen. Keine Priifung ist erforderlich,
(i) wenn die Gesellschaft ihre Jahresrechnung nicht durch
eine Revisionsstelle eingeschrinkt priifen lassen muss
oder (ii) wenn sdamtliche Aktionédre der Ausrichtung der
Zwischendividende zustimmen und die Forderungen
der Glaubiger dadurch nicht gefihrdet werden.'”! Eine
«Nichtgefahrdung» liegt wohl dann vor, wenn die Ak-
tiven der AG die Glaubigerforderungen auch nach Aus-
schiittung der Zwischendividende decken.!®

5.  Riickerstattung von Leistungen

Fiir einen angemessenen Kapitalschutz sind griffige Inst-
rumente zum Schutz ungerechtfertigter Abfliisse von Ge-
sellschaftsvermdgen zentral. Die bereits im alten Recht
bekannte Riickerstattungsklage nach Art. 678 OR schiitzt
praventiv und repressiv die Eigentumsrechte der Aktio-
nére und liegt damit auch im Interesse der Gesellschafts-
glaubiger.'” Der Anspruch auf Riickerstattung von nicht
gerechtfertigten Leistungen wurde in der Reform mass-
voll verscharft:'*

— Erweiterung des Kreises der Riickerstattungspflich-
tigen: Der personliche Geltungsbereich der Riick-
erstattungsklage wurde im neuen Aktienrecht leicht
erweitert: Neu sind nach Art. 678 Abs. 1 nOR Aktio-
nére, Mitglieder des VR, der GL und des Beirats so-
wie ihnen nahestehende Personen zur Riickerstattung
verpflichtet. Neben formellen Organen unterstehen
neu auch materielle und faktische Organe der Riicker-
stattungspflicht.!%

— Kldrung des sachlichen Geltungsbereiches der Riick-
erstattungspflicht: Unter der Riickerstattungspflicht
sind neben Dividenden, Tantiemen, anderen Gewinn-
anteilen, Vergiitungen, Bauzinsen, gesetzlichen Kapi-
tal- und Gewinnreserven auch «andere Leistungen»
erfasst, «wenn sie diese ungerechtfertigt bezogen
haben».!% Mit dem letztgenannten Auffangtatbestand
sollen moglichst alle unberechtigte Leistungsbeziige
der Riickerstattungspflicht unterstellt werden; darin

100 Art. 675a Abs. 1 und Abs. 3 nOR.

100 Art. 675a Abs. 2 nOR.

12 Vgl. GERICKE/MULLER/HAUSERMANN/HAGMANN (FN 12), 9 mit Ver-
weis auf Art. 675a Abs. 3 nOR i.V.m. Art. 675 Abs. 2 OR.

163 Vegl. Botschaft 2016 (FN 3), 528.

104 Vgl. dazu ForRsTMOSER/KUCHLER, (FN 59), Art. 678 OR N 8.

105 Vg]. Botschaft 2016 (FN 3), 528.

106 Art. 678 Abs. 1 nOR.
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eingeschlossen sind z.B. auch ungerechtfertigt ausbe-
zahlte Management-Vergiitungen.'"’

Irrelevanz der wirtschaftlichen Lage der Gesellschaft:
Nach Art. 678 Abs. 2 nOR sind auch samtliche Leis-
tungen an den Kreis der riickerstattungspflichtigen
Personen, sei es im Rahmen der Ubernahme von Ver-
mogenswerten'® oder bei sonstigen Rechtsgeschiften,
zuriickzuerstatten, soweit ein offensichtliches Miss-
verhiltnis zwischen Leistung und Gegenleistung be-
steht. Im neuen Recht wurde das in der Lehre heftig
kritisierte Kriterium des «offensichtlichen Missver-
hiltnisses der Leistung zur wirtschaftlichen Lage der
Gesellschaft» ersatzlos gestrichen.!” Begriindet wird
die Streichung m.E. zu Recht damit, dass die Sorg-
falts- und Treuepflichten des VR sowie das Gleichbe-
handlungsgebot unabhéngig von der wirtschaftlichen
Lage der Gesellschaft gelten.!!

Verzicht auf Bosgldubigkeit: Neu ist die Bosglaubig-
keit des Leistungsempfangers nicht mehr Vorausset-
zung fiir einen Riickerstattungsanspruch. Durch den
Verweis auf Art. 64 OR kann eine riickerstattungs-
pflichtige Person jedoch einredeweise vorbringen,
dass sie nicht mehr bereichert sei bzw. den Vermo-
gensgegenstand gutglaubig verdussert habe.!!!

Umfang der Riickerstattungspflicht: Der Umfang der
Riickerstattungspflicht war unter bisherigem Recht
umstritten; das Bundesgericht liess diese Frage bis-
her offen."? Geméss Botschaft soll neu nur derjenige
Teil, der in einem offensichtlichen Missverhiéltnis zur
erbrachten Leistung steht, der Riickerstattungspflicht
unterliegen; dariiber hinaus bleibt das Rechtsgeschéft
bestehen.!?

GV-Beschluss zur Klageeinleitung: Neu kann die GV
beschliessen, dass die Gesellschaft Klage auf Riicker-
stattung erheben soll."'* Damit kann das Prozesskos-
tenrisiko faktisch auf die Gesellschaft iibertragen wer-
den. Die GV kann den VR oder, falls dieser in einem
Interessenkonflikt ist, einen Vertreter mit der Prozess-
fithrung betrauen.''s

Art. 735a, Art. 735¢ und Art. 735d nOR. Vgl. voN DER CRONE/
ANGsT™MANN (FN 23), 20.

Bezug zur abgeschaffenen (beabsichtigten) Sachiibernahme.

Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 529.

Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 529.

Art. 678 Abs. 3 nOR.

Vgl. BGer, 4A_195/2014 und 4A_197/2014,27.11.2014, E. 12.
Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 528.

Art. 678 Abs. 5 nOR.

Art. 678 Abs. 5 nOR.

B.
1.

Klageberechtigung/Stellung der Gesellschafisgldubi-
ger: Der Bundesrat wollte in der Botschaft von 2016
neben der Gesellschaft und den Aktionédren auch den
Glaubigern Klageberechtigung einrdumen, sofern eine
unberechtigte Leistung zugunsten einer Gesellschaft
des gleichen Konzerns erfolgt.!® Im Parlament wur-
de dieser Vorschlag als Durchbrechung des ehernen
Grundsatzes, dass Glaubiger erst im Konkurs klagebe-
rechtigt sind, m.E. zu Recht abgelehnt.!'” Im Konkurs
der Gesellschaft kommt neu Art. 757 OR sinngeméss
zur Anwendung.''®

Harmonisierung der Verjihrungsbestimmungen: Die
Verjahrungsbestimmungen bei der Riickerstattungskla-
ge werden an die Verjahrungsregelungen im allgemei-
nen Teil des Obligationenrechts angepasst (Art. 127 ff.
OR): Neu verjéhrt der Riickerstattungsanspruch mit
Ablauf von drei Jahren, nachdem die Gesellschaft oder
der Aktiondr davon Kenntnis erhalten hat (relative Ver-
jéhrungsfrist), in jedem Fall aber zehn Jahre nach Ent-
stehung des Anspruchs (absolute Verjahrungsfrist).'?
Spezielle Verjahrungsregeln gelten, wenn das Verhalten
des Bereicherten ebenfalls eine strafrechtliche Hand-
lung (z.B. ungetreue Geschéftsbesorgung nach Art. 158
StGB) darstellt.!*

Aktionars- und Minderheitenrechte

Senkung der Schwellenwerte fiir die
Ausiibung von Minderheitenrechten

Mit dem Ziel der Starkung der Rechtsstellung der Akti-
ondre wurden die Schwellenwerte fiir die Ausiibung von
Minderheitenrechten im neuen Recht in unterschiedlichen
Zusammenhéngen (insb. bei den Auskunfts- und Ein-
sichtsrechten, bei der Sonderuntersuchung, bei den Ein-
berufungs- und Traktandierungsrechten etc.) gesenkt (vgl.
dazu unten I1.C.1.b)."! Dabei wurde jeweils zwischen
privat gehaltenen Gesellschaften und borsenkotierten Pu-
blikumsgesellschaften unterschieden; neu beziehen sich
die Schwellenwerte stets auf das Aktienkapital oder die

116

117
118
119

120
121

Art. 678 Abs. 4 E-OR (2016); vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 530 und
703.

Vgl. ForstMOsER/KUCHLER (FN 59), Art. 678 OR N 18.

Art. 678 Abs. 6 nOR.

Art. 678a Abs. 1 nOR. Die Frist steht wihrend des Verfahrens auf
Anordnung einer Sonderuntersuchung und deren Durchfiihrung
still.

Art. 678a Abs. 2 nOR.

Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 549.
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Stimmen.'”* Durch diese «Erweiterung» wird unter Um-
stinden auch die Einleitung einer Auflosungsklage nach
Art. 736 Abs. 1 Ziff. 4 nOR erleichtert, weil die bisherige
10%-Schwelle neu nicht nur fiir das Aktienkapital, son-
dern auch fiir die Stimmen gilt.

2. Neuerungen beim aktienrechtlichen
Informationskonzept

Das Bundesgericht geht von einem dreistufigen aktien-
rechtlichen Informationskonzept aus: (1) proaktives Infor-
mieren der Aktionére durch die AG iiber die Bekanntgabe
des Geschifts- und Revisionsberichts, (2) Auskunfts- und
Einsichtsrechte der Aktiondre auf Verlangen (reaktive
Information) sowie (3) Einleitung einer Sonderpriifung/
-untersuchung, um den Konflikt zwischen Offenlegungs-
und Geheimhaltungsinteressen durch Zwischenschaltung
eines Dritten zu tiberbriicken.'?* Dieses Modell wurde im
neuen Recht grundsétzlich beibehalten, jedoch punktuell
verbessert:

a. Bekanntmachung des Geschifts- und
Revisionsberichts

Wie bisher sind den Aktiondren mindestens 20 Tage vor
der GV der Geschiftsbericht und der Revisionsbericht
zugénglich zu machen.'”* Diese gesetzliche Bekannt-
machungspflicht wurde modernisiert: Neu reicht die
Aufschaltung der Unterlagen auf der Webseite der Ge-
sellschaft, ein E-Mail-Versand oder ein anderweitiges
elektronisches Zuginglichmachen aus; eine physische
Auflage der Unterlagen am Sitz der Gesellschaft ist kiinf-
tig nicht mehr vorgeschrieben.'”® Ebenso wenig ist kiinf-
tig eine schriftliche Mitteilung an die Aktionére erforder-
lich.'*

b.  Auskunfts- und Einsichtsrechte

Bisher waren Aktionére berechtigt, anldsslich einer GV
vom VR Auskunft iiber die Angelegenheit der Gesell-
schaft und von der Revisionsstelle {iber die Durchfithrung
und das Ergebnis ihrer Priifung zu verlangen.'”’ Dieses

12 Vgl. die anschauliche Tabelle bei GERICKE/MULLER/HAUSERMANN/
Hacmann (FN 12), 10.

12 Vgl. BGE 133 111453 E. 7.2, 456 f.

124 Bisher Art. 696 aOR; neu Art. 699a Abs. 1 nOR.

125 Art. 699a Abs. 1 nOR. Sofern die Unterlagen nicht elektronisch zu-
génglich sind, kann jeder Aktiondr wéhrend eines Jahres nach der
GV verlangen, dass ihm der Geschéftsbericht in der von der GV
genehmigten Form sowie die Revisionsberichte zugestellt werden.
Vgl. Art. 699a Abs. 2 nOR.

126 Vgl. Streichung von Art. 696 Abs. 2 aOR.

127 Art. 697 Abs. 1 aOR.

Auskunftsrecht der Aktiondre anlédsslich einer GV gilt
auch im neuen Aktienrecht.'”® Neu konnen Aktiondre,
die zusammen mindestens 10% des Aktienkapitals oder
der Stimmen vertreten, in nicht borsenkotierten Gesell-
schaften zudem ausserhalb einer GV vom VR schriftlich
Auskuntt iiber die Angelegenheiten der Gesellschaft ver-
langen.'” Dieses Auskunftsrecht haben Aktiondre von
Publikumsgesellschaften nicht; sie sind jedoch durch
die Ad-hoc-Publizitétspflicht sowie die generell hohere
Transparenz bei borsenkotierten Gesellschaften ohnehin
besser informiert."*® Der VR hat die Auskunft, soweit sie
fiir die Ausiibung der Aktiondrsrechte erforderlich ist,
unter Vorbehalt iiberwiegender Gesellschaftsinteressen
innert vier Monaten zu erteilen.”®! Im Sinne der Gleich-
behandlung sind die Antworten des VR spitestens an
der nichsten GV zur Einsicht fiir alle Aktionire aufzu-
legen.!3? Der VR kann die Erteilung einer Auskunft auch
verweigern; er muss dies aber schriftlich begriinden.'*
Wird die Auskunft ganz oder teilweise verweigert oder
verunmoglicht, so konnen die Aktiondre innerhalb von 30
Tagen vom Gericht die Anordnung einer Auskunftsertei-
lung verlangen.'*

Unter bisherigem Recht konnten die Geschiftsbiicher
und Korrespondenzen der Gesellschaft nur mit ausdriick-
licher Erméchtigung der GV oder durch Beschluss des
VR sowie unter Wahrung der Geschéftsgeheimnisse von
den Aktiondren eingesehen werden.'*> Neu konnen Akti-
onire, die zusammen mindestens 5% des Aktienkapitals
oder der Stimmen vertreten, sowohl bei borsenkotierten
wie auch bei privat gehaltenen Gesellschaften Einsicht
in die Geschiftsbiicher und die Gesellschaftsakten ver-
langen.'*¢ In diesem Punkt besteht somit ein Unterschied
zum Auskunftsrecht. Der VR hat die Einsicht ebenfalls
unter Vorbehalt tiberwiegender Gesellschaftsinteressen!®’
innert vier Monaten nach Eingang der Anfrage zu gewih-
ren.'*® Eine Verweigerung der Einsicht ist schriftlich zu

128 Art. 697 Abs. 1 nOR.

129 Art. 697 Abs. 2 nOR.

130 Vegl. Botschaft 2016 (FN 3), 540.

131 Art. 697 Abs. 3 und Abs. 4 nOR.

132 Art. 697 Abs. 3 letzter Satz nOR.

133 Art. 697 Abs. 4 letzter Satz nOR.

134 Art. 697b nOR.

135 Art. 697 Abs. 3 aOR.

136 Art. 697a Abs. 1 nOR.

137 Die Einsicht muss gewéhrt werden, soweit sie fiir die Ausiibung
der Aktionérsrechte erforderlich ist und soweit keine Geschiftsge-
heimnisse oder andere schutzwiirdige Interessen der Gesellschaft
gefdhrdet werden. Vgl. Art. 697a Abs. 3 nOR.

138 Art. 697a Abs. 2 nOR. Die Aktiondre diirfen Notizen machen. Neu
braucht es keinen GV-Beschluss mehr.
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begriinden.'* Bei einer Verweigerung oder Verunmogli-

chung der Einsicht konnen die Aktionére wiederum innert
30 Tagen vom Gericht die Anordnung der Einsicht verlan-
gen.!®

c¢.  Umbenennung der «Sonderpriifung»
in «Sonderuntersuchung»

Mit dem Ziel, Assoziationen mit der Tatigkeit der Revi-
sionsstelle zu vermeiden, wurde das bisher als «Sonder-
priifung» bekannte Rechtsinstitut neu in «Sonderuntersu-
chung» umbenannt.'*! Weil sich in der Praxis die Hiirden
fiir die Einleitung einer Sonderpriifung/-untersuchung,
insb. bei borsenkotierten Publikumsgesellschaften, als
zu hoch erwiesen haben, wurden die Zugangsschwellen
zu diesem Institut gesenkt:'*? Bei borsenkotierten Gesell-
schaften wurden die Schwellenwerte von bisher 10 % des
Aktienkapitals oder Aktien im Nennwert von CHF 2 Mio.
auf neu 5% des Aktienkapitals oder der Stimmen ge-
senkt; bei nicht borsenkotierten Gesellschaften bleibt es
bei 10% des Aktienkapitals oder der Stimmen.'* Zudem
wurde das verlangte Beweismass fiir die Einleitung einer
Sonderuntersuchung gesenkt: Neu muss nicht mehr ein
bereits eingetretener Schaden glaubhaft gemacht werden,
sondern es geniigt, dass eine Verletzung von Gesetz oder
Statuten hierzu geeignet ist.!** Angesichts dieser Erleich-
terungen wird in der Lehre m.E. zu Recht befiirchtet, dass
aktivistische Aktionére die Sonderuntersuchung vermehrt
als Druckmittel missbrauchen konnten. '’

3.  Statutarische Schiedsklauseln

Die Zulissigkeit einer Schiedsklausel in den Gesell-
schaftsstatuten war unter bisherigem Recht umstritten. !4
Mit dem Ziel der Verbesserung des Minderheitenschutzes
sowie der Rechtsdurchsetzung!’ wird diese Frage mit der
Verankerung von Art. 697n OR nun geklért: Neu kdnnen
die Statuten vorsehen, dass gesellschaftsrechtliche Strei-
tigkeiten durch ein Schiedsgericht mit Sitz in der Schweiz
beurteilt werden.'*® Als gesellschaftsrechtliche Streitig-
keiten schiedsfdhig sind namentlich Streitigkeiten im

139 Art. 697a Abs. 3 letzter Satz nOR.

140 Art. 697b nOR.

141 Botschaft 2016 (FN 3), 543.

142 Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 543.

143 Art. 697d Abs. 1 Ziff. 1 und Ziff. 2 nOR.

144 Art. 697d Abs. 3 nOR.

145 Vgl. GERICKE/MULLER/HAUSERMANN/HAGMANN (FN 12), 11.

146 Botschaft 2016 (FN 3), 546, insb. Fn 390 f. m.w.H.; vgl. dazu auch
eingehend HaNs-UELT VOGT/VALENTINA HIRSIGER-MEIER/THOMAS
HorERr, Statutarische Schiedsklauseln, Ziirich 2019, N 8 ff. m.w.H.

47 Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 545.

148 Art. 697n Abs. 1 nOR.

Zusammenhang mit Anfechtungs- und Nichtigkeitskla-
gen'®, Auflgsungsklagen'®, Klagen auf (Nach-)Liberie-
rung des Aktienkapitals'®!, Riickerstattungsklagen'?> oder
Haftungs- und Verantwortlichkeitsklagen's®.!'>* Streitig-
keiten unter Aktiondren, z.B. insb. im Zusammenhang mit
Aktiondrbindungsvertragen, sind demgegeniiber von sta-
tutarischen Schiedsklauseln nicht erfasst.”>® In der Praxis
miisste allenfalls darauf geachtet werden, dass zwischen
einer statutarischen Schiedsklausel und einer Schieds-
klausel in einem Aktiondrbindungsvertrag zur selben Ge-
sellschaft ein Gleichlauf hergestellt wird.

Die Frage des personlichen und sachlichen Geltungs-
bereiches einer Schiedsklausel richtet sich nach den Sta-
tuten (privatautonomer Gestaltungsspielraum). Wenn die
Statuten es nicht anders bestimmen, bindet die Schieds-
klausel die Gesellschaft, die Organe der Gesellschaft,
die Mitglieder der Organe und die Aktionére.'*® Die Sta-
tuten konnen weitere Einzelheiten regeln, insb. durch
Verweisung auf eine Schiedsordnung.’” In jedem Fall
miissen sie aber sicherstellen, dass Personen, die von den
Rechtswirkungen des Schiedsspruchs direkt betroffen
sein konnen, iiber die Einleitung und die Beendigung des
Verfahrens informiert werden und sich bei der Bestellung
des Schiedsgerichts und als Intervenienten am Verfahren
beteiligen konnen.!*® Fiir das Verfahren vor dem Schieds-
gericht gelten zwingend die binnenschiedsgerichtlichen
Bestimmungen (Art. 353 ff. ZPO).'¥

Weil die Aktiondre mit einer statutarischen Schieds-
klausel auf den Rechtsschutz durch die staatlichen Ge-
richte verzichten, ist fiir deren Einflihrung in der GV ein
qualifiziertes Mehr erforderlich.'® Zum Schutz potenziel-
ler Aktiondre muss aus dem Handelsregistereintrag der
AG ersichtlich sein, dass die Statuten eine Schiedsklausel
enthalten. !

149 Art. 706 und Art. 706b OR.

150 Art. 736 Abs. 1 Ziff. 4 nOR.

151 Art. 634b nOR.

152 Art. 678 OR.

155 Art. 753 ff. OR.

154 Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 547.

155 Botschaft 2016 (FN 3), 547.

156 Art. 697n Abs. 1 letzter Satz nOR.

157 Art. 697n Abs. 3 Satz 1 nOR.

158 Art. 697n Abs. 3 nOR.

19 Die Bestimmungen der internationalen Schiedsgerichtsbarkeit
des 12. Kapitels des IPRG sind explizit ausgeschlossen (Art. 697n
Abs. 2 nOR). Damit wird indirekt ein Verzicht auf ein Rechtsmittel
gegen den Schiedsentscheid geméss Art. 192 Abs. 1 IPRG ausge-
schlossen, d.h., es steht stets ein Rechtsmittel ans Bundesgericht
zur Verfiigung. Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 548.

10 Art. 704 Abs. 1 Ziff. 14 nOR.

11 Vgl. BGE 33 1I 205 E. 3 ff., 207 ff.; vgl. auch Art. 45 Abs. 1 lit. u
HRegV.
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4. Eingeschranktere Abberufbarkeit
der Revisionsstelle

Unter bisherigem Recht konnte die GV die Revisions-
stelle jederzeit ohne Angaben von Griinden mit sofortiger
Wirkung abberufen.'®> Neu ist die Abberufung der Revi-
sionsstelle nur noch aus wichtigen Griinden moglich.'®
Zudem sind die Griinde fiir deren vorzeitigen Riicktritt
oder Abberufung im Anhang zur Jahresrechnung offen-
zulegen.'®* Durch diese Anpassung, welche sich tibrigens
an eine europdische Regelung!® anlehnt, soll die Stellung
der Revisionsstelle im Gefiige der aktienrechtlichen Cor-
porate Governance gestarkt werden.'%

C. Organisation der Aktiengesellschaft
1. Neuerungen bei der Generalversammlung

Ein zentrales Ziel der Aktienrechtsrevision war die Ver-
besserung der Corporate Governance, insb. auch bei
nicht borsenkotierten Gesellschaften;'” dies soll mitun-
ter durch die Verwendung von elektronischen Mitteln er-
reicht werden.!6

a. Erweiterte GV-Kompetenzen und neue
qualifizierte Beschlussquoren

Im Zuge der Aktienrechtsrevision wurden die Entschei-
dungsbefugnisse der GV als oberstes Organ leicht er-
weitert: Neu hat die GV auch iiber die Festsetzung von
Zwischendividenden, die Riickzahlung der gesetzlichen
Kapitalreserven, die Dekotierung von Beteiligungspapie-
ren (bisher VR-Kompetenz) sowie alle weiteren, der GV
durch Gesetz oder Statuten iibertragenen Gegensténde zu
beschliessen.'® Bei borsenkotierten Gesellschaften kom-
men noch verschiedene weitere uniibertragbare Befugnis-
se im Zusammenhang mit der Management-Vergiitung
hinzu.'” In diesem Zusammenhang wurde auch die Lis-

12 Art. 730a Abs. 4 aOR.

163 Art. 730a Abs. 4 nOR.

164 Art. 959c Abs. 2 Ziff. 14 nOR.

165 Vegl. Art. 38 Abs. 1 der Richtlinie 2006/43/EG des Europdischen
Parlaments und des Rates vom 17. Mai 2006 iiber Abschlussprii-
fungen von Jahresabschliissen und konsolidierten Abschliissen, zur
Anderung der Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG des Ra-
tes und zur Authebung der Richtlinie 84/253/EWG des Rates, ABI.
L 157 vom 9. Juni 2006, 87 ff.

1% Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 583.

167 Botschaft 2016 (FN 3), 401 f.

18 Botschaft 2016 (FN 3), 402.

19 Art. 698 Abs. 2 Ziff. 5-9 nOR.

170 Art. 698 Abs. 3 Ziff. 1-4 nOR.

te der Verhandlungsgegenstinde erweitert, bei denen ein
qualifiziertes Beschlussquorum erforderlich ist.!”!

b. Einberufungs-, Traktandierungs- und
Antragsrechte

Wie bisher wird die GV vom VR, nétigenfalls durch die
Revisionsstelle, einberufen.'”” Neu steht den Aktiondren
das Recht zur Einberufung einer GV bei borsenkotierten
Gesellschaften zu, wenn sie zusammen mindestens iiber
eine Beteiligung von 5% des Aktienkapitals oder der
Stimmen verfiigen; bei nicht borsenkotierten Gesellschaf-
ten bleibt es wie bisher bei 10% des Aktienkapitals oder
der Stimmen.'” Sie miissen die Einberufung schriftlich
verlangen und im Begehren konkrete Verhandlungsge-
genstinde mit Antrdgen auffiihren.!” Neu ist der VR zur
Verfahrensbeschleunigung gesetzlich verpflichtet, der GV
innert angemessener Frist, spitestens aber innert 60 Tagen
ab Eingang des entsprechenden Gesuches, einzuberufen;
im Unterlassungsfall konnen die Gesuchsteller dem Ge-
richt beantragen, die Einberufung anzuordnen.'”

Die Schwellenwerte wurden auch beim Traktandie-
rungsrecht der Aktiondre gesenkt: Neu sind Aktiondre
mit einer aggregierten Beteiligung von 0,5 % bei borsen-
kotierten Gesellschaften bzw. von 5% des Aktienkapitals
oder der Stimmen bei nicht borsenkotierten Gesellschaf-
ten anstatt wie bisher von 10 % des Aktienkapitals oder ei-
nem Aktiennennwert von CHF 1 Mio. zur Traktandierung
von Verhandlungsgegenstinden berechtigt.!”

Die Anforderungen an die Antréige an die GV werden
kiinftig erhoht: Bei borsenkotierten Gesellschaften muss
der VR Antrdage zwingend begriinden.!” Aktionére, die
einen Verhandlungsgegenstand traktandieren lassen, ha-
ben ein Recht darauf, ihre Antrdge kurz zu begriinden,
welche sodann in die GV-Einladung aufgenommen wer-
den muss.'” Neu wird gesetzlich verankert, dass Antrige

7l Vgl. insb. Beschliisse zur Zusammenlegung von Aktien, zur Ka-
pitalerh6hung mit Verrechnungsliberierung, zur Einfiihrung eines
Kapitalbandes, zum Wechsel der Wihrung des Aktienkapitals,
zur Einfithrung eines Stichentscheides des Vorsitzenden der GV,
zur Durchfithrung der GV im Ausland, zur Dekotierung der Be-
teiligungspapiere der Gesellschaft, zur Einfithrung einer statutari-
schen Schiedsklausel sowie zum Verzicht auf einen unabhéngigen
Stimmrechtsvertreter. Vgl. Art. 704 Abs. 1 Ziff. 2, 3, 5, 9-12, 14
und 15 nOR.

172 Art. 699 Abs. 1 nOR.

173 Art. 699 Abs. 3 nOR.

174 Art. 699 Abs. 4 nOR.

175 Art. 699 Abs. 5 nOR.

176 Art. 699b Abs. 1 nOR.

177 Art. 700 Abs. 2 Ziff. 3 nOR.

178~ Art. 699b Abs. 3 nOR und Art. 700 Abs. 2 Ziff. 4 nOR.
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den Grundsatz der Einheit der Materie wahren missen.'”

Der VR ist neu verpflichtet, der GV alle fiir die Beschluss-
fassung notwendigen Informationen zur Verfligung zu
stellen; Informationen diirfen summarisch dargestellt
werden, solange den Aktiondren der Zugang zu weiter-
filhrenden Informationen auf andere Weise ermdglicht
wird.'®

c.  Universalversammlung und GV-Beschliisse
auf dem Zirkularweg

Wie bisher konnen auch unter dem neuen Recht Eigen-
timer oder Vertreter samtlicher Aktien, falls kein Wi-
derspruch erhoben wird, eine GV ohne Einhaltung der
fir die Einberufung geltenden Vorschriften abhalten
(Universalversammlung).'®' Sofern kein Aktiondr oder
dessen Vertreter Widerspruch erhebt und eine miindli-
che Beratung verlangt, konnen GV-Beschliisse — wie
dies das GmbH-Recht bei Gesellschafterversammlun-
gen bereits kennt'®? — auch auf dem Zirkularweg schrift-
lich oder in elektronischer Form gefasst werden (GV-
Zirkularbeschliisse).'®

d. Neue Durchfiihrungsformen

Die GV ist das Willensbildungsorgan der AG. Entspre-
chend ist es fiir eine gute Corporate Governance wichtig,
dass sich moglichst viele Aktiondre anldsslich der GV an
der Willensbildung der Gesellschaft beteiligen. Die tech-
nischen Entwicklungen machen es moglich, dass kiinftig
neben Priasenzveranstaltungen auch neue Durchfiihrungs-
formen an anderen Tagungsorten moglich sind. Das neue
Aktienrecht tragt diesen Entwicklungen Rechnung.

Das bisherige Recht enthielt keine Bestimmung zum
Tagungsort. Neu hilt Art. 701a Abs. 1 nOR fest,'3* dass
der VR, vorbehiltlich anderslautender statutarischer Be-
stimmungen, den Tagungsort bestimmt.'** Durch die Fest-
legung des Tagungsortes darf jedoch fiir keinen Aktionér
die Ausiibung seiner Rechte im Zusammenhang mit der
GV in unsachlicher Weise erschwert werden.'* Unter die-

17 Art. 700 Abs. 3 nOR.

180 Art. 700 Abs. 3 und 4 Abs. nOR.

181 Art. 701 Abs. 1 nOR. In dieser Versammlung kann iiber alle in den
Geschiftskreis der GV fallenden Gegenstinde giiltig verhandelt
und Beschluss gefasst werden, solange die Eigentiimer oder Vertre-
ter simtlicher Aktien daran teilnehmen. Vgl. Art. 701 Abs. 2 nOR.

182 Art. 805 Abs. 4 aOR; vgl. neu Art. 805 Abs. 5 nOR.

183 Art. 701 Abs. 3 nOR.

184 Wegen der Geschéftsfiihrungskompetenz des VR (Art. 716a Abs. 1
Zift. 6 OR) gilt dies m.E. ohnehin.

185 Art. 701a Abs. 1 nOR.

186 Art. 701a Abs. 2 nOR.

sen Voraussetzungen sind GV neu auch an folgenden Ta-

gungsorten moglich:

— Multilokale GV: In Kodifizierung der bisherigen Pra-
xis ist es neu zuldssig, eine GV parallel an mehreren
Tagungsorten durchzufiihren, sofern die Voten der
Teilnehmenden unmittelbar in Bild und Ton an sédmtli-
che Tagungsorte iibertragen werden.'®’

— ausldndischer Tagungsort. Neu ist es auch zuldssig,
die GV an einem ausldndischen Tagungsort durchzu-
fithren, sofern die Statuten dies vorsehen'®® und der
VR in der Einberufung einen unabhingigen Stimm-
rechtsvertreter bezeichnet; mit der Zustimmung aller
Aktionédre kann bei nicht borsenkotierten Gesellschaf-
ten auf die Bezeichnung eines unabhéngigen Stimm-
rechtsvertreters verzichtet werden.'®

Dank des Einsatzes elektronischer Mittel sind iiberdies

die folgenden Durchfithrungsformen mdoglich:

— Virtuelle GV: Neu kann eine GV auch rein virtuell, d.h.
ohne physischen Tagungsort, durchgefiihrt werden,
sofern die Statuten dies vorsehen und der VR einen
unabhingigen Stimmrechtsvertreter bezeichnet.' Die
Bezeichnung des unabhédngigen Stimmrechtsvertre-
ters ist bei borsenkotierten Gesellschaften zwingend;
bei nicht borsenkotierten Gesellschaften kann in den
Statuten darauf verzichtet werden.'' Die Beschluss-
fassung liber den Verzicht auf die Bezeichnung eines
unabhingigen Stimmrechtsvertreters untersteht aus
Schutziiberlegungen dem qualifizierten Beschluss-
quorum.'*?

— Hybride GV Unter dem neuen Aktienrecht sind kiinf-
tig auch hybride GV moglich, bei denen sich gewis-
se Aktiondre an einem physischen Tagungsort treffen
und sich andere Aktionére auf elektronischem Wege
dazuschalten.'”

e.  Gesetzliche Leitlinien fiir die Verwendung
elektronischer Mittel

Das neue Aktienrecht schreibt dem VR vor, die Verwen-
dung elektronischer Mittel z.B. mit dem Erlass eines
Reglements oder einer Weisung zu regeln, soweit dies

187 Art. 701a Abs. 3 nOR.

188 Die Beschlussfassung erfordert ein qualifiziertes Quorum. Vgl.
Art. 704 Abs. 1 Ziff. 11 nOR.

189 Art. 701b Abs. 1 und 2 nOR. Vgl. Nina REIser, Digitale General-
versammlungen und Verwaltungsratssitzungen, SZW 2022, 401 ff.,
402 f.

190 Art. 701d Abs. 1 nOR. Vgl. auch Reiser (FN 189), 407 m.w.H.

191 Art. 701d Abs. 2 nOR.

192 Art. 704 Abs. 1 Ziff. 15 nOR.

19 Art. 701¢ nOR.
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von den Aktiondren durch Statutenbestimmung nicht be-
reits vorgegeben wird;'* gleichzeitig stellt es folgende
Leitlinien auf: Der VR hat sicherzustellen, dass (1.) die
Identitét der Teilnehmer feststeht; (2.) die Voten in der GV
unmittelbar iibertragen werden; (3.) jeder Teilnehmer An-
trage stellen und sich an der Diskussion beteiligen kann;
und (4.) das Abstimmungsergebnis nicht verfalscht wer-
den kann.'” Treten wihrend der GV technische Probleme
auf, sodass die GV nicht ordnungsgemaiss durchgefiihrt
werden kann, muss sie wiederholt werden; Beschliisse,
welche die GV vor Auftreten der technischen Probleme
gefasst hat, bleiben giiltig.'*

f. Neuerungen wahrend und nach der GV

Neu wird gesetzlich prizisiert, dass sowohl die VR- wie
auch die GL-Mitglieder an der GV teilnehmen diirfen und
als Nichtaktiondre nicht als «unberechtigte Personen»
gelten.””” Allerdings behalten die Aktiondre die Moglich-
keit, z.B. auf dem Weg einer Universalversammlung oder
dem Zirkularweg, giiltige GV-Beschliisse auch ohne die
Teilnahme von VR/GL-Mitgliedern zu fassen.'”® Mitglie-
der des VR und der GL haben an der GV ein Ausserungs-
recht, aber nur VR-Mitglieder diirfen Antrige zu Ver-
handlungsgegensténden stellen.'®

Wihrend das dispositive Recht beim VR als Exeku-
tivorgan dem Vorsitzenden bei Stimmengleichheit den
Stichentscheid einrdumt,®® fehlte bislang eine entspre-
chende Bestimmung fiir die GV.2*! Neu kann auf statu-
tarischer Grundlage dem Vorsitzenden der GV bei Stim-
mengleichheit der Stichentscheid eingerdumt werden; die
Beschlussfassung dariiber hat aus Minderheitenschutz-
iiberlegungen mit qualifiziertem Mehrheitsquorum zu er-
folgen.>%

Das GV-Protokoll muss den Aktiondren bei borsenko-
tierten Gesellschaften mit den gefassten Beschliissen und
Wahlergebnissen unter Angabe der genauen Stimmver-
hiltnisse innerhalb von 15 Tagen nach der GV auf elek-
tronischem Wege zugiinglich gemacht werden; bei nicht
borsenkotierten Gesellschaften konnen die Aktionére ver-

1% Vegl. ForstMOSER/KUCHLER (FN 59), Art. 701¢ OR N 6.

195 Art. 701e Abs. 2 nOR.

19 Art. 701f Abs. 1 und Abs. 2 nOR.

197 Art. 691 Abs. 2** nOR.

198 Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 562 f.

199 Art. 702a Abs. 1 und Abs. 2 nOR.

2000 Art. 713 Abs. 1 Satz 2 OR, jedoch nur, wenn die Statuten nichts an-
deres vorsehen.

201 Vgl. dazu DamiaN A. FiscHER, Privatautonome Konfliktlgsung in
Aktiengesellschaften, GesKR 2021, 225 ff., 229 f.

202 Art. 703 Abs. 2 nOR, Art. 704 Abs. 1 Ziff. 10 nOR.

langen, dass ihnen das GV-Protokoll innert 30 Tagen zu-
géanglich gemacht werde.?*

g. Vertretung in der GV

Wie bisher kann sich der Aktionédr an der GV vertreten
lassen.”® Neu ist es bei borsenkotierten Gesellschaften
nicht mehr zuléssig, in den Statuten die Vertretung auf an-
dere Aktiondre zu beschranken.?”> Bei nicht borsenkotier-
ten Gesellschaften ist dies weiterhin moglich, allerdings
muss der VR auf Verlangen eines Aktionédrs einen unab-
héngigen Stimmrechtsvertreter oder einen Organstimm-
rechtsvertreter bezeichnen und dies spitestens zehn Tage
vor der GV den Aktiondren mitteilen.?® Kommt der VR
dieser Pflicht nicht nach, so kann sich der Aktionér durch
einen beliebigen Dritten vertreten lassen.?”” Fehlt eine
Weisung, hat sich auch der Organstimmrechtsvertreter
neu — gleich wie der unabhéingige Stimmrechtsvertreter —
seiner Stimme zu enthalten.?® Dieselbe Regel gilt fiir den
Depotstimmrechtsvertreter.>*

Im Streit um das Stimmgeheimnis des unabhéngigen
Stimmrechtsvertreters konnte im Parlament ein Kom-
promiss erzielt werden:?'® Neu muss der unabhéngige
Stimmrechtsvertreter Weisungen der Aktionédre bis zur
GV vertraulich halten; er kann jedoch nicht friiher als drei
Werktage vor der GV der Gesellschaft eine allgemeine
Auskunft tiber die eingegangenen Weisungen erteilen;
anldsslich der GV muss er diesfalls jedoch erkldren, wel-
che Informationen er der Gesellschaft vorab erteilt hat.?!!
Diese Regelung schriankt den Informationsvorsprung der
Gesellschaft in «proxy fight»-Situationen ein.

2. Neuerungen beim VR/bei der GL

Mit dem Ziel einer verbesserten Corporate Governance
sind im Zuge der Aktienrechtsrevision auch auf der Ebene
des VR/der GL verschiedene punktuelle Verbesserungen
umgesetzt worden:

a. Amtsdauer und Wahlverfahren

Bei der Amtsdauer und beim Wahlverfahren wird kiinf-
tig zwischen borsenkotierten und nicht-bdrsenkotier-
ten Gesellschaften unterschieden: Bei boérsenkotierten

203 Art. 702 Abs. 4 und Abs. 5 nOR.
24 Ar 689b Abs. 1 (n)OR.

205 Art. 689d Abs. 1 nOR.

206 Art. 689d Abs. 2 und Abs. 3 nOR.
207 Art. 689d Abs. 3 nOR.

208 Art. 689b Abs. 3 nOR.

209 Art. 689e Abs. 2 nOR.

20 Vgl. AB 2020 N 982 f.

2 Art. 689¢ Abs. 5 nOR.
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Gesellschaften betrigt die Amtsdauer fiir VR-Mitglieder
zwingend ein Jahr; dieses endet spétestens mit dem Ab-
schluss der ndchsten ordentlichen GV; bei nicht borsenko-
tierten dauert die Amtsdauer drei Jahre, sofern die Statu-
ten nichts anderes bestimmen; die Amtsdauer darf jedoch
sechs Jahre nicht tibersteigen.?’? VR-Mitglieder borsen-
kotierter Gesellschaften miissen sich zwingend einer Ein-
zelwahl stellen; die Einzelwahl gilt auch bei privat gehal-
tenen Gesellschaften, jedoch konnen die Statuten etwas
anderes vorsehen oder der Vorsitzende der GV ordnet es
mit Zustimmung aller vertretenen Aktiondre anders an.?'
Sowohl bei borsenkotierten wie auch bei nicht boérsenko-
tierten Gesellschaften ist die Wiederwahl grundsétzlich
moglich.?*

b. Organisation und Aufgaben
des VR und der GL

Kiinftig sollen elektronische Mittel auch bei der Arbeit
des VR und der GL vermehrt eingesetzt werden. Neu kann
der VR z.B. Zirkularbeschliisse rein elektronisch, d.h. via
E-Mail, SMS, WhatsApp etc. (ohne qualifizierte elektro-
nische Signatur) fassen.?’® Kraft Verweises kommen die
Bestimmungen von Art. 701c—701e nOR «sinngemdiss»,
d.h. nicht tel quel, zur Anwendung. Diese Beobachtung ist
wichtig, denn es wére ein Wertungswiderspruch, wenn die
Nutzung von Telefon- und Videokonferenzen fiir VR-Sit-
zungen kiinftig — wie bei einer virtuellen GV — plétzlich
einer statutarischen Grundlage bediirfen wiirde.?!®

Neuerungen gibt es auch bei der Wahl des FVR-
Prisidenten: Neu wiéhlt bei borsenkotierten Gesellschaf-
ten die GV ein VR-Mitglied zum VR-Présidenten, dessen
Amtsdauer spitestens mit dem Abschluss des ndchsten
ordentlichen Geschéftsjahres endet.?'” Bei privat gehalte-
nen Gesellschaften wéhlt der VR — wie nach bisherigem
Recht — aus seinem Kreis den VR-Prisidenten, es sei
denn, die Statuten sehen eine Wahl durch die GV vor.?!®
Wiederwahl ist moglich.?"

Im neuen Aktienrecht wird {iberdies die Vermutungs-
lage zur Delegation der Geschéftsfilhrung geéndert: Neu
kann der VR die Geschéftsfiihrung nach Massgabe eines
Organisationsreglements auch ohne statutarische Grund-
lage ganz oder zum Teil einzelnen Mitgliedern oder Drit-

212 Art. 710 Abs. 1 und Abs. 2 nOR.

213 Art. 710 Abs. 2 nOR.

214 Art. 710 Abs. 3 nOR.

215 Art. 713 Abs. 2 Ziff. 2/3 nOR; vgl. auch Reiser (FN 189), 410 f.
216 G1.M. GERICKE/MULLER/HAUSERMANN/HAGMANN (FN 12), 14.

217 Art. 712 Abs. 1 nOR.

218 Art. 712 Abs. 2 nOR.

219 Art. 712 Abs. 3 nOR.

ten iibertragen; die Aktiondre konnen in den Statuten je-
doch eine Delegation untersagen.’?’

Nach bisherigem Handelsregisterrecht durften sich nur
natiirliche Personen als Mitglieder des obersten Leitungs-
oder Verwaltungsorgans sowie als Zeichnungsberechtig-
te ins Handelsregister eintragen lassen.”?! Neu kann die
Vermogensverwaltung bei borsenkotierten Gesellschaften
auch juristischen Personen iibertragen werden.??

c. Neue Regeln zum Umgang
mit Interessenkonflikten

Mit dem Ziel der Verbesserung der Corporate Gover-
nance regelt Art. 717a nOR neu explizit den Umgang mit
Interessenkonflikten im VR und in der GL: Aufgrund ih-
rer gesetzlichen Treuepflicht waren VR/GL-Mitglieder
schon unter bisherigem Recht verpflichtet, ihre Kollegen
iiber sie betreffende Interessenkonflikte zu informieren
und diese bestmoglich zu vermeiden.?”® Neu werden die-
se Handlungspflichten explizit gesetzlich verankert: VR/
GL-Mitglieder haben den VR kiinftig unverziiglich und
vollstiandig tiber sie betreffende Interessenkonflikte zu in-
formieren.?”* Der VR hat sodann die Massnahmen zu er-
greifen, die zur Wahrung der Interessen der Gesellschaft
nétig sind.?* Diese Bestimmung, welche im Vorentwurf
noch viel umfassender und detaillierter war, wurde im
Schlusstext bewusst knapp gehalten (z.B. keine zwingen-
de Ausstandspflicht); damit soll dem VR in organisatori-
scher Hinsicht Flexibilitdt belassen werden.?*

d. Sanierungspflichten bei finanzieller Schieflage

Unter dem neuen Aktienrecht werden auch die gesetzli-
chen Handlungspflichten des VR bei einer finanziellen
Schieflage der Gesellschaft neu geregelt. Das Hauptziel
besteht darin, ein verldssliches «Frithwarnsystem» zu
etablieren, damit moglichst frithzeitig Sanierungsschritte
eingeleitet werden.”” Neu liegt der Fokus der Uberwa-
chung nicht nur — wie bisher — auf der Kapitalbasis (Liegt
ein Kapitalverlust oder eine Uberschuldung vor?), son-
dern auch auf der ausreichenden Liquiditat (Ist die Gesell-
schaft noch zahlungsfihig?). Das Gesetz sieht die folgen-
den Handlungspflichten vor:

20 Art. 716b Abs. 1 nOR.

21 Art. 120 HRegV; vgl. dazu Botschaft 2016 (FN 3), 570.

22 Art. 716b Abs. 2 letzter Satz nOR.

25 Art. 717 Abs. 1 OR; vgl. dazu BGE 130 III 213 E. 2.2.2, 219.
24 Art. 717a Abs. 1 nOR.

25 Art. 717a Abs. 2 nOR.

26 ygl. Botschaft 2016 (FN 3), 571.

27 Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 462 f.
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Massnahmen bei drohender Zahlungsunfihigkeit: Neu
ist gesetzlich explizit verankert, dass der VR die Zah-
lungsfahigkeit der Gesellschaft zu iiberwachen hat.?
Diese Pflicht ist m.E. nicht neu, denn die Pflicht zur
Liquiditéitsplanung ergibt sich bereits aus der uniiber-
tragbaren und unentziehbaren Aufgabe des VR, die
Finanzplanung der Gesellschaft auszugestalten.??
Droht die Gesellschaft zahlungsunfahig zu werden, so
ergreift der VR in der gebotenen Eile Massnahmen zur
Sicherstellung der Zahlungsfahigkeit.?*° Er trifft, so-
weit erforderlich, weitere Massnahmen zur Sanierung
der Gesellschaft oder beantragt der GV solche.?!

Sanierungspflicht bei hélftigem Kapitalverlust (Warn-
indikator): Zeigt die letzte Jahresrechnung, dass die
Aktiven abziiglich der Verbindlichkeiten die Hailfte
der Summe aus (i) Aktienkapital, (i) nicht an die Akti-
onire zuriickzahlbarer gesetzlicher Kapitalreserve und
(iii) gesetzlicher Gewinnreserve nicht mehr decken, so
ergreift der VR mit der gebotenen Eile Massnahmen
zur Beseitigung des Kapitalverlusts.?? Er trifft, soweit
erforderlich, weitere Massnahmen zur Sanierung der
Gesellschaft (z.B. Kostenreduktionsprogramme) oder
beantragt der GV solche, soweit sie in deren Zustéin-
digkeit fallen (z.B. Beschaffung von neuem Eigen-
kapital durch eine Kapitalerh6hung, Bilanzbereini-
gung durch eine Kapitalherabsetzung etc.). Hat die
Gesellschaft keine Revisionsstelle, so muss die letz-
te Jahresrechnung vor ihrer Genehmigung durch die
GV ltberdies einer eingeschrankten Revision durch
einen zugelassenen Revisor unterzogen werden.??
Damit soll sichergestellt werden, dass die wirtschaft-
liche Lage der Gesellschaft vom VR nicht beschonigt
wird.?* Die Revisionspflicht entfdllt, wenn der VR ein
Gesuch um Nachlassstundung einreicht.”** Der Kon-
kursaufschub nach Art. 725a aOR wird abgeschafft
bzw. «in Nachlassstundungy integriert.

Sanierungspflichten bei einer Uberschuldung: Besteht
begriindete Besorgnis, dass die Verbindlichkeiten der
Gesellschaft nicht mehr durch die Aktiven gedeckt
sind, so erstellt der VR — wie bisher — unverziiglich
je einen Zwischenabschluss zu Fortfithrungswerten

Art. 725 Abs. 1 nOR.

Art. 716a Abs. 1 Ziff. 3 OR.

Art. 725 Abs. 2 und Abs. 3 nOR.

Art. 725 Abs. 2 nOR. Er reicht notigenfalls ein Gesuch um Nach-
lassstundung ein.

Art. 725a Abs. 1 und Abs. 4 nOR.

Art. 725a Abs. 2 nOR.

Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 577.

Art. 725a Abs. 3 nOR.

und Verdusserungswerten.”*® Neu kann auf den Zwi-
schenabschluss zu Verdusserungswerten verzichtet
werden, wenn die Annahme der Fortfiihrung gegeben
ist und der Zwischenabschluss zu Fortfithrungswerten
keine Uberschuldung aufweist. Ist die Annahme der
Fortfilhrung nicht gegeben, so geniigt ein Zwischen-
abschluss zu Verdusserungswerten. Der VR hat die
Zwischenabschliisse durch die Revisionsstelle oder,
wenn eine solche fehlt, durch einen zugelassenen Re-
visor priifen zu lassen.?’’ Ist die Gesellschaft gemass
den beiden Zwischenabschliissen iiberschuldet, so hat
der VR das (Konkurs-)Gericht zu benachrichtigen.*®
Die Benachrichtigung des Gerichts kann in zwei Fdl-
len unterbleiben, ndmlich (1) wenn Gesellschaftsgléu-
biger im Ausmass der Uberschuldung im Rang hinter
alle anderen Gléubiger zuriicktreten und ihre Forde-
rungen stunden, sofern der Rangriicktritt den geschul-
deten Betrag und die Zinsforderungen wihrend der
Dauer der Uberschuldung umfasst; oder (2) solange
begriindete Aussicht auf Sanierung besteht, dass die
Uberschuldung innert angemessener Frist, spitestens
aber 90 Tage nach Vorliegen der gepriiften Zwischen-
abschliisse, behoben werden kann und dass die For-
derungen der Glaubiger nicht zusitzlich gefdhrdet
werden.”** Das Zeitfenster fiir eine Sanierung ist so-
mit auf eine maximale starre Frist von 90 Tagen be-
schriankt. Diese Frist war ein politscher Kompromiss,
der wohl — wie die Praxis zeigen wird — nicht auf alle
Sanierungsfille passen wird.

Art. 725¢ nOR regelt schliesslich die Aufwertung von
Grundstiicken und Beteiligungen im Sanierungsfall.*
Zum Nachteil bestimmter Branchen wurde es unterlas-
sen, neben Grundstiicken und Beteiligungen weitere Bi-
lanzpositionen aufzunehmen, die aktivierungsfihige stille
Reserven aufweisen konnen.?*! Zur Behebung eines half-
tigen Kapitalverlusts oder einer Uberschuldung diirfen
neu Grundstiicke und Beteiligungen, deren wirklicher
Wert iiber die Anschaffungs- oder Herstellungskosten

236

237
238

239

240

241

Art. 725b Abs. 1 nOR, vgl. auch Art. 958a Abs. 1 OR und Art. 958
Abs. 2 OR.

Art. 725b Abs. 2 nOR.

Art. 725b Abs. 3 nOR, Art. 716a Abs. 1 Ziff. 7 nOR. Ist die AG
offensichtlich iiberschuldet und unterldsst der VR eine Anzeige,
so muss die Revisionsstelle das Gericht benachrichtigen. Vgl.
Art. 728c Abs. 3 OR.

Art. 725b Abs. 4 nOR. ForstMoser/KUcHLER (FN 59), Einl. N 140,
sprechen von einer «période de grdce».

Art. 725¢ nOR ersetzte die bisherige Regelungen von Art. 670 aOR
und Art. 671b aOR.

Vgl. Kritik bei Gericke/MULLER/HAUSERMANN/HAGMANN (FN 12),
15.
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gestiegen ist, bis hochstens zu diesem Wert aufgewer-
tet werden.”*> Die Aufwertung ist indessen nur zuléssig,
wenn die Revisionsstelle oder, wenn eine solche fehlt, ein
zugelassener Revisor schriftlich bestétigt, dass die gesetz-
lichen Bestimmungen eingehalten sind.>*

D. Uberfiihrung der VegiiV-Bestimmungen
ins OR

Der im Zuge der Minder-Initiative in die Bundesverfas-
sung aufgenommene Art. 95 Abs. 3 BV verpflichtet den
Bundesrat, die dort verankerten Grundsétze zur Corpo-
rate Governance und Vergiitung des VR und der GL ge-
setzlich zu regeln. Die damals als Ubergangsregelung
erlassene Verordnung gegen iibermissige Vergiitungen
bei borsenkotierten Aktiengesellschaften (VegiiV)** wur-
de im Zuge der Aktienrechtsrevision ins Obligationen-
recht (Art. 732 ff. nOR) fiberfiihrt. Die Bestimmungen
der VegiiV wurden dabei grosstenteils iibernommen. Auf
verschiedene, vom Bundesrat vorgeschlagene Verschér-
fungen wurde nach Widerstand in der Vernehmlassung
verzichtet. Dennoch sind im Vergleich zur VegiiV einige
Verschirfungen im neuen Recht vorgesehen:

— Say-on-Pay: Borsenkotierte Gesellschaften, welche
ihre variablen Vergiitungen prospektiv genehmigen
lassen, miissen der GV den Vergiitungsbericht im Fol-
gejahr zur Konsultativabstimmung unterbreiten.#
Diese Praxis setzt bereits heute die Mehrheit der be-
troffenen Gesellschaften um;?* es handelt sich somit
um eine Kodifizierung der gelebten Praxis.

— Konkretisierung der Liste unzuldssiger bzw. zuldssiger
Vergiitungen. Ersatzzahlungen fiir Vergiitungsansprii-
che, welche einem wechselnden VR - oder GL-Mitglied
gegeniiber dem bisherigen Arbeit- oder Auftraggeber
zugestanden hétten (sog. replacement awards), sind
zuldssig.”*” Demgegeniiber sind Antrittspramien (sog.
sign-on-boni), die keine nachweisbaren finanziellen
Nachteile kompensieren, sondern nur darauf abzie-
len, ein wechselndes GL-Mitglied an die Gesellschaft
zu binden und andere potenzielle Stellenangebote

242 Art. 725¢ Abs. 1 nOR. Der Aufwertungsbetrag ist unter der gesetz-
lichen Gewinnreserve gesondert als Aufwertungsreserve auszuwei-
sem.

23 Art. 725¢ Abs. 2 nOR.

24 Vom 20. November 2013, in Kraft seit dem 1. Januar 2014, aufge-
hoben per 1. Januar 2023, SR 221.331.

245 Art. 735 Abs. 3 Ziff. 4 nOR.

2 Vgl. dazu die Studie von Hostettler & Company (Weekly Update
on Compensation Trends and Say-on-Pay), Stand: Juni 2022.

247 Art. 735¢ Abs. 1 Ziff. 4 nOR e contrario; vgl. auch Botschaft 2016
(FN 3), 597.

auszuschlagen, explizit nicht zulédssig.>*® Neu wurde
auch das Verbot der Kontrollwechselzahlungen bei
M&A-Transaktionen ausgedehnt.?* Demgegeniiber
sind Karenzentschédigungen fiir geschiftsbegriindete
nachvertragliche Konkurrenzverbote zuldssig; deren
Hohe ist jedoch auf den Durchschnitt der Vergiitungen
der letzten drei Geschiftsjahre beschrinkt.”” Neu gilt
die Liste der unzuldssigen Vergiitungen nicht nur fiir
gegenwirtige Mitglieder des VR, der GL und des Bei-
rates, sondern auch fiir ehemalige Mitglieder sowie
deren nahestehende Personen.?!

— Titigkeit in anderen Unternehmen: Die Statuten einer
borsenkotierten Gesellschaft miissen neu Bestimmun-
gen zur erlaubten Anzahl von Tétigkeiten enthalten,
welche die Mitglieder des VR, der GL und des Bei-
trags in vergleichbarer Form bei anderen Unterneh-
men mit wirtschaftlichem Zweck ausiiben diirfen.?
Neu sind somit auch Mandate in GL, nicht aber solche
in gemeinniitzigen Organisationen erfasst. Der Vergii-
tungsbericht hat sodann im Einzelnen die Funktionen
der Mitglieder des VR, der GL und des Beirates in an-
deren Unternehmen zu nennen.**

E. Neuerungen im Verantwortlichkeits-
recht

1. Klageanhebung auf Beschluss der GV

Neu kann die GV die Gesellschaft bzw. die Unterneh-
mensleitung dazu zwingen, auf Kosten der Gesellschaft
eine Verantwortlichkeitsklage zu erheben.?** Sie kann den
VR oder, falls sich dieser in einem Interessenkonflikt be-
findet, einen Vertreter mit der Prozessfiihrung betrauen.?>
Wie bei der Riickerstattungsklage?* sollen die Aktiondre
auch bei Verantwortlichkeitsklagen die Moglichkeit ha-
ben, eine Klage auf Leistung an die Gesellschaft in die
Wege zu leiten, ohne dass sie selber unmittelbar das Pro-
zesskostenrisiko tragen miissen.”*” Damit soll ein Beitrag
gegen das Problem der rationalen Apathie von Aktionédren

28 Art. 735¢ Abs. 1 Ziff. 4 und 5 nOR.

29 Art. 735¢ Abs. 1 Ziff. 6 nOR.

20 Art. 735¢ Abs. 1 Ziff. 2 nOR.

1 Vgl. Ingress von Art. 735¢ nOR.

22 Art. 626 Abs. 2 Ziff. 1 nOR.

23 Art. 734e Abs. 1 nOR. Die Angaben umfassen den Namen des
Mitglieds, die Bezeichnung des Unternechmens und die ausgeiibte
Funktion. Vgl. Art. 734e Abs. 2 nOR.

2% Art. 756 Abs. 2 nOR.

35 Art. 756 Abs. 2 letzter Satz nOR; vgl. dazu auch BGE 132 III
707 ff.

26 Art. 678 Abs. 5 nOR.

57 Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 600 i.V.m. 530.
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geleistet werden. Mit Blick auf die praktische Umsetzung
dieser Bestimmung stellen sich viele Anschlussfragen:
Wie hat der eingesetzte Vertreter z.B. vorzugehen, wenn
er aus Kostengriinden oder wegen Aussichtslosigkeit auf
eine Klage verzichtet oder wenn er einen Vergleich ab-
schliessen mochte??® Nicht geklért ist, ob er sich diesfalls
wieder an die GV zu wenden hitte.

2.  Ausklammern riicktrittsbelasteter
Forderungen vom Gesellschaftsschaden

Im Zusammenhang mit der Revision des Sanierungsrechts
wurde auch die Behandlung der mit einem Rangriicktritt
belasteten Forderungen angepasst:*® Rangriicktritte?®
sind zwar keine echten Sanierungsmassnahmen, aber sie
sind hdufig ein wichtiger erster Schritt zur Sanierung von
Unternehmen. Scheitert die Sanierung spéter und muss
der Konkurs iiber die Gesellschaft eroffnet werden, so
stellt sich die Frage, wie mit diesen rangriicktrittsbelas-
teten Forderungen in einem Verantwortlichkeitsprozess
umzugehen ist. Das Bundesgericht hat in einem viel kri-
tisierten Entscheid bestimmt, dass diese fiir die Berech-
nung des (mittelbaren) Schadens einzubeziehen sind.?®!
Diese Rechtsprechung setzt problematische Fehlanreize,
denn sie hilt den VR faktisch davon ab, sich mit dem Ein-
holen von Rangriicktritten um eine Sanierung der Gesell-
schaft zu bemiihen.?? In Korrektur dieses bundesgericht-
lichen Urteils werden daher neu mit einem Rangriicktritt
versehene Forderungen vom Gesellschaftsschaden ausge-
klammert.?®* In der Lehre wurde diese «Korrektur» als zu
weitgehend kritisiert.?*

3. Verlangerung des Klagerechts
bei Entlastung

Bisher erlosch das Klagerecht derjenigen Aktionédre, die
einer Entlastung nicht zugestimmt haben, sechs Monate
nach dem Entlastungsbeschluss.? In der Rechtspraxis
erwies sich diese Verwirkungsfrist als zu kurz.?*® Neu er-

28 Vgl. GErIcKE/MULLER/HAUSERMANN/HAGMANN (FN 12), 19.

29 Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 600.

260 Bei einem Rangriicktritt erklart der Glaubiger einer tiberschuldeten
Gesellschaft, auf die Bezahlung seiner Forderung zu verzichten, bis
die iibrigen Gléubiger befriedigt sind (im Befriedigungsrang zu-
riicktreten).

261 Vgl. BGer, 4A_277/2010,2.9.2010, E. 2.3.

262 Vgl. Botschaft 2016 (FN 3), 601.

263 Art. 757 Abs. 4 nOR; vgl. dazu auch voN DER CRONE/ANGSTMANN
(FN 23), 21.

264 Vgl. GERICKE/MULLER/HAUSERMANN/HAGMANN (FN 12), 18.

205 Art. 758 Abs. 2 aOR.

26 Vgl. BSK OR II-GErICKE/WALLER (FN 97), Art. 758 N 9.

lischt die Frist fiir die Klageeinleitung durch Aktionire,
welche einem Entlastungsbeschluss nicht zugestimmt
haben, erst nach zwélf Monaten; zudem ruht diese Frist
wihrend der Dauer eines Verfahrens auf Anordnung einer
Sonderuntersuchung bzw. wihrend einer Sonderuntersu-
chung %

4. Angleichung der Verjahrungsfristen

Die harmonisierten Verjahrungsregeln werden nun auch
im aktienrechtlichen Verantwortlichkeitsrecht umgesetzt:
Neu wird entsprechend die relative Verjahrungsfrist von
finf auf drei Jahre verkiirzt, gemessen vom Tag an, an
dem der Geschidigte Kenntnis vom Schaden und von der
Person des Ersatzpflichtigen erlangt hat; der Schadener-
satzanspruch verjahrt jedenfalls aber mit dem Ablauf von
zehn Jahren (absolute Verjahrungsfrist), vom Tage an ge-
rechnet, an welchem das schadigende Verhalten erfolgte
oder aufhorte.?®® Sowohl die relative wie auch die abso-
lute Verjéhrungsfrist stehen wihrend des Verfahrens auf
Anordnung einer Sonderuntersuchung und wihrend deren
Durchfiihrung still.>

lll. Ubergangsregelungen

Das neue Aktienrecht ist seit dem 1. Januar 2023 in Kraft.
Bei Inkrafttreten im Handelsregister eingetragene AG
miissen ihre Statuten und Reglemente, welche dem neuen
Recht nicht mehr entsprechen, innerhalb von zwei Jahren,
d.h. bis spitestens am 31. Dezember 2024, anpassen.’”
Bis zur Anpassung, langstens aber bis zum 31. Dezember
2024, bleiben die bisherigen statutarischen und reglemen-
tarischen Bestimmungen in Kraft.?”! Dies bedeutet, dass
z.B. bestehende Statutenbestimmungen, deren Einfiih-
rung unter dem neuen Recht eines qualifizierten Mehr-
heitsbeschlusses bedarf, weiterhin gelten, selbst wenn sie
damals nicht mit einem qualifizierten Quorum eingefiihrt
worden sind.?’”*> Die «Spielregeln» werden somit wihrend
der zweijihrigen Ubergangsfrist nicht geéindert. Dieser
Grundsatz gilt auch fiir bestehendes genehmigtes oder
bedingtes Kapital, welches nach Inkrafttreten des neuen
Aktienrechts weiterhin genutzt, aber nicht mehr verlin-

267 Art. 758 Abs. 2 nOR.

268~ Art. 760 Abs. 1 nOR.

269 Art. 760 Abs. 1 letzter Satz nOR.

270 Vgl. Art. 2 Abs. 1 Ubergangsbestimmungen des Bundesgesetzes
vom 19. Juni 2020.

71 Art. 2 Abs. 2 Ubergangsbestimmungen des Bundesgesetzes vom
19. Juni 2020.

272 Vgl. GErIcKE/MULLER/HAUSERMANN/HAGMANN (FN 12), 19.
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gert oder gedndert werden kann.?” Fiir neue Kapitalbe-
schaffungen steht kiinftig — neben der ordentlichen sowie
bedingten Kapitalerhéhung — nur noch das Kapitalband
nach Art. 653s ff. nOR zur Verfiigung.

IV. Handlungsbedarf fiir bestehende
Aktiengesellschaften

Bestehenden Aktiengesellschaften wird folgendes zwei-

stufiges Vorgehen empfohlen: In einem ersten Schritt ist

zu liberlegen, ob, und falls ja welche der folgenden statu-

tarischen Gestaltungsoptionen des neuen Aktienrechts in

der Gesellschaft umgesetzt werden sollen:

— Aktienkapital in einer Fremdwéahrung (Art. 621 nOR)

— Einfiihren eines Kapitalbandes (Art. 653s ff. nOR)

— Schaffen/Erhéhen des Partizipationskapitals (Art. 656b
OR)

— Einfiihren einer statutarischen Schiedsklausel (Art. 697n
nOR)

— GV an einem auslédndischen Tagungsort (Art. 701b
nOR)

— Moglichkeit der Durchfiihrung von virtuellen GV
(Art. 701d nOR)

— Einfiithren eines Stichentscheids des Vorsitzenden an
der GV (Art. 703 Abs. 2 nOR)

In einem zweiten Schritt sollten daraufhin die Statuten so-
wie die Reglemente mit Fokus auf diese Gestaltungsopti-
onen withrend der zweijihrigen Ubergangsfrist angepasst
werden.”’* In diesem Zusammenhang sind ebenfalls die
allgemeinen Anpassungen an das neue Aktienrecht (z.B.
neue qualifizierte Mehrheitsquoren etc.) vorzunehmen.

23 Art. 3 Ubergangsbestimmungen des Bundesgesetzes vom 19. Juni
2020.

274 Vgl. dazu auch die praktischen Hinweise bei ADRIAN PLUSS/STEFANO
Carporo, Auswirkungen des Aktienrechts 2020 auf kleine und
mittlere Unternechmen, SJZ 2022, 834 ff., 837 ff.






