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I. Einleitung

A. Einleitende Bemerkungen

Nach 1936 und 1991 ist das schweizerische Aktienrecht aus dem Jahr 1881
bzw. 1911 mit der sog. «grossen» Aktienrechtsrevision 2020 in vielen Berei-
chen einer Revision unterzogen worden. Inwiefern tatsdchlich von einer «gros-
sen» Revision gesprochen werden kann, liegt im Auge des Betrachters. Immer-
hin bendtigte es mehrere Expertenberichte, zwei Entwiirfe und Botschaften
sowie zwei parlamentarische Beratungen, um die per 1. Januar 2023 vollstin-
dig in Kraft gesetzte Aktienrechtsrevision zu ermoglichen.!

Der Begriff der «grossen» Aktienrechtsrevision? geht auf die Abgrenzung zur
«kleinen» Aktienrechtsrevision zuriick, die auf den 1. Januar 2008 in Kraft gesetzt
wurde und aus der sich neben dem GmbH-Recht auch Anpassungen im Aktien-,
Genossenschafts-, Handelsregister- und Firmenrecht und weiteren Gesetzen erga-
ben.’ Der Gesetzgeber hat sich allerdings bei der «grossen» Aktienrechtsrevision
entschieden, von einem grossen Totalumbau abzusehen.* Beibehalten wurde im
Grundsatz die Einheit des Aktienrechts und damit die Aktiengesellschaft als
«Midchen fiir alles»,” wobei an einigen Stellen aus sachlichen Griinden die Ein-
heit des Aktienrechts zugunsten einer Unterscheidung zwischen Publikumsge-
sellschaften und privaten Aktiengesellschaften aufgegeben wurde.® Ausserdem

Siehe zum Hintergrund der Revision unten, I.B.

Siehe z.B. der Tagungsband zur Veranstaltung der «Schweizerischen Zeitschrift fiir

Gesellschafts- und Kapitalmarktrecht sowie Umstrukturierungen (GesKR)» vom Juni

und September 2010: WATTER ROLF (Hrsg.), Die «grosse» Schweizer Aktienrechtsre-

vision — Eine Standortbestimmung per Ende 2010, Ziirich/St. Gallen 2010 = SSHW

Bd. 300; Kunz, Jusletter 2009, N 1 ff.; Kunz, recht 2021, 199; Kunz, FS Verband So-

lothurnischer Notare, 155 ff.

3 Vgl. dazu Anderung des Obligationenrechts vom 16.12.2005 (GmbH-Recht sowie An-
passungen im Aktien-, Genossenschafts-, Handelsregister- und Firmenrecht), AS 2007,
4791 ff.; ZIHLER FLORIAN, Das neue Revisionsrecht des Obligationenrechts, REPRAX
3/2007, 1 ff.; BARTHOLD BEAT M./JORG FLORIAN S., Kleine Aktienrechtsrevision: Revi-
sion des Aktienrechts im Schatten der GmbH-Revision, ST 8/2006, 494 ff.; FORSTMOSER,
Aktienrechtsreform, 1 ff.; GLANZMANN Lukas, Die kleine Aktienrechtsrevision, ZBGR
2/88 (2007), 69 ff.; WALDBURGER MARTIN, Die «kleine Aktienrechtsrevision» (Teil 1):
Neuerungen in den Bereichen Griindung, Organisation, Vertretung, GesKR 4/2007,
411 ff.; LEHMANN PETER, Die «kleine Aktienrechtsrevision» (Teil 2): Neuerungen in
den Bereichen Aktiondrsrechte, Firma, Handelsregister, GesKR 4/2007, 420 ff.; vgl.
auch JENTSCH, ZHR 2022, 885.

4 FORSTMOSER, EF 2021, 321.

> FORSTMOSER, EF 2021, 321; vgl. auch JENTSCH, ZHR 2022, 897 ff.

Namentlich fiir die Einberufung der Generalversammlung (unten, I1.E.2.a)), das

Antrags- und Traktandierungsrecht (unten, I1.E.2.a)), der notwendige Statuteninhalt

(unten, I1.A.3.a)) etc. Vgl. fiir eine ausfiihrliche Auflistung JENTSCH, ZHR 2022,

897 ff.; krit. dazu Kunz, Jusletter 2009, N 122 ff.
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sind auch die Grundprinzipien der strikten Kapitalbezogenheit, des Nennwert-
prinzips sowie des Paritétsprinzips beibehalten worden.’

Kernthemen der Revision waren:

— Flexibilisierung des Aktienkapitals;

— Verbesserung der Corporate Governance von privat gehaltenen und bor-
senkotierten Gesellschaften;

— die Uberfiihrung der Bestimmungen der VegiiV® ins OR?;

— Neuerungen im Bereich der aktienrechtlichen Klagen;

— die Neuregelung des Sanierungsrechts;

— die Einfiihrung von Geschlechterrichtwerten fiir kotierte Gesellschaften in
Verwaltungsrat und Geschéftsleitung;

— Oftenlegungspflichten fiir Rohstoffunternehmen.

Die Revision des Aktienrechts fiihrt in zahlreichen Bereichen des Aktien-, des
GmbH-, des Genossenschaftsrechts sowie in vielen Nebenerlassen zu Verin-
derungen. Der vorliegende Beitrag soll einen Uberblick iiber die zentralen Re-
gelungen geben, die mit der Aktienrechtsrevision gedndert oder neu geschaffen
wurden. Es wird auf die wichtigsten Anderungen eingegangen und — wo nétig —
auf die Unterschiede zum alten Recht hingewiesen. Der Beitrag beschrankt sich
auf jene Anderungen, die im Aktienrecht vorgenommen wurden. Behandelt
werden — nachdem kurz auf den historischen Hintergrund der Revision einge-
gangen wird (LB.) — die Anderungen beim Begriff der Aktiengesellschaft
(ILA.1.), die Anderungen im Zusammenhang mit der Griindung der Aktienge-
sellschaft (II.A.2.) und der Statuten (I1.A.3.), die Flexibilisierungen im Zusam-
menhang mit dem Aktienkapital (II.B.) und insb. das neu geschaffene Kapital-
band (II.B.1.), die statutarische Schiedsklausel (II.C.), die Zwischendividende
(I.D.), die Neuerungen flir die Generalversammlung (IL.LE.) — wobei ein
Schwerpunkt auf den gesetzlichen Regelungen betreffend der Digitalisierung
der Generalversammlung gelegt wird (IL.E.3.) —, die Anderungen bei der Aus-
kunft und Einsicht sowie der Sonderuntersuchung (II.F.), die Neuerungen fiir
den Verwaltungsrat (I1.G.), die Anderungen im Sanierungsrecht (I1.H.), die neu
geschaffenen Vorschriften zur Transparenz fiir Rohstoffunternehmen (IL.1.) und
schliesslich werden auch die intertemporalen Bestimmungen angesprochen
(IIL.). Nicht thematisiert werden die Implikationen der Aktienrechtsreform auf
andere Gesellschaftsformen.!® Der Beitrag schliesst mit einer Zusammentragung

7 Vgl. FORSTMOSER, EF 2021, 321.

Verordnung gegen iibermissige Vergiitungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaften
vom 20. November 2013, SR 221.331.

Bundesgesetz betreffend die Ergdnzung des Schweizerischen Zivilgesetzbuches (Fiinf-
ter Teil: Obligationenrecht) vom 30. Mérz 1911, SR 220.

Die Anderungen von anderen Gesellschaftsformen sowie von anderen Erlassen sind
nicht dargestellt, vgl. dazu Botschaft 2016, 628 ff.; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktien-
recht 2020, ab Teil B (S. 573 ff.). Ausserdem wird auch nicht auf steuerrechtliche
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der Erkenntnisse in einer Schlussbemerkung (IV.). Die mit der Integration der
VegiiV in das Obligationenrecht erfolgten Anderungen werden nur kursorisch
dargestellt.

B. Hintergrund der Revision

Die am 1. Januar 2023 in Kraft getretene Aktienrechtsrevision kann auf eine
fast 30-jahrige Geschichte zurtickblicken.!! Der Ausgangspunkt bildete eine
vom Bundesamt fiir Justiz eingesetzte Arbeitsgruppe (Groupe de réflexion), die
den Handlungsbedarf im Gesellschaftsrecht eruieren und insb. die Priifung der
Anpassung des schweizerischen Gesellschaftsrechts an die Richtlinien der Eu-
ropdischen Gemeinschaft vornehmen sollte.'> Im Schlussbericht der Groupe de
réflexion wurde ein gewisser Reformbedarf identifiziert und mit Hinweis da-
rauf, dass die letzte Revision'3 27 Jahre gedauert hatte, zu einer «themenbezo-
genen und bereichsweisen Revision» geraten.'* Das Bundesamt fuir Justiz gab
nach der Jahrtausendwende einige Vorabkldrungen und Berichte in Auftrag.
HANS CASPAR VON DER CRONE wurde mehrfach damit beauftragt, verschie-
dene Aspekte der geplanten Aktienrechtsrevision abzukliren,!® und eine Ex-
pertengruppe bestehend aus PETER BOCKLI, CLAIRE HUGUENIN und FRANCOIS
DESSEMONTET wurde mit einem umfassenden Bericht zur Corporate Gover-
nance betraut.!® Zahlreiche Bestimmungen der Aktienrechtsrevision, die am
1. Januar 2023 in Kraft traten, gehen auf diese Expertenberichte zuriick.!?

Auf Grundlage der Expertenberichte wurde im Dezember 2005 vom Bundes-
amt fiir Justiz ein Vorentwurf zusammen mit einem Begleitbericht in die Ver-
nehmlassung geschickt.!® Die Vernehmlassungsantworten fielen iiberwiegend

Aspekte eingegangen, vgl. dazu den Beitrag von ADRIANO MARANTELLI in diesem Ta-
gungsband. Fiir den Erlass der erforderlichen Ausfiihrungsbestimmungen sieche POGGIO,
EF 2021, 244 ff.; PoGGio, REPRAX 2022, 146 ff.

Vgl. FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Einleitung N 26; ferner BJ, Groupe de
réflexion, passim; vgl. auch PoGaGlo, EF 2020, 660 ff.; PoGGio, EF 2021, 242 ff.; POGGIO,
REPRAX 2022, 143 ff.; PoGaGio, EF 2022, 579 ff.

12 FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Einleitung N 26; JENTSCH, ZHR 2022, 887.
Damit war die Revision gemeint, die am 1. Juli 1992 in Kraft trat und auf die Botschaft
1983 zuriickging.

Groupe de réflexion, 80.

15" Bericht vdC Teil I; Bericht vdC Teil II: «Generalversammlungy; Bericht vdC Teil III:
«Corporate Governancey; Bericht vdC Teil IV: «Stimmrechtsvertretung/Dispoaktieny;
Bericht vdC Teil V: «Einfiihrung echter Stimmrechtsaktien».

Expertenbericht «Corporate Governancey.

FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Einleitung N 33.

18 VE-OR 2005; Begleitbericht 2005.
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positiv aus.!” Anschliessend wurde am 21. Dezember 2007 die Botschaft zur
Anderung des Obligationenrechts (Botschaft 2007) vom Bundesrat verabschie-
det.?’ Der Bundesrat verfolgte vier Hauptziele: (i) die Verbesserung der «Cor-
porate Governancey; (ii) die flexiblere Ausgestaltung der Regelung der Kapital-
struktur; (iii) die Aktualisierung der Ordnung der Generalversammlung; und (iv)
die umfassende Revision des sachlich veralteten Rechnungslegungsrechts.?! Die
parlamentarische Beratung startete im August 2008. Im Zusammenhang mit
der Volksinitiative «gegen die Abzockerei» sistierte die Rechtskommission des
Nationalrats alle Beratungen am 3. September 2010 bis zur Verabschiedung
eines Gegenvorschlags. Im Jahr 2012 beschlossen auch National- und Stinde-
rat, die Reformvorlage bis nach der Abstimmung {iber die Volksinitiative «ge-
gen die Abzockerei» zu sistieren.??

Vor dem Hintergrund der Annahme der Volksinitiative «gegen die Abzocke-
rei»®® am 3. Mirz 2013 wurde das Revisionsvorhaben an den Bundesrat zu-
riickgewiesen mit dem Auftrag, dieses zu iiberarbeiten und die Forderungen
der Volksinitiative zu integrieren.?* Anschliessend wurde der Vorentwurf am
28. Februar 2014 in die Vernehmlassung geschickt.?> Die Hauptpunkte blieben
unverdndert, allerdings bildete das Rechnungslegungsrecht nicht mehr einen
Teil der Revision, dieses wurde abgespalten und separat revidiert.?® Zudem kamen
neue Themen hinzu, namentlich die Digitalisierung der Generalversammlung
und der Sitzungen des Verwaltungsrats, die Moglichkeit des Aktienkapitals in
auslandischer Wahrung und die Harmonisierung mit anderen (neuen) Erlassen.?”
Weiter kamen gesellschaftspolitische Anliegen hinzu, wie Geschlechterricht-
werte fiir den Verwaltungsrat und die Geschiftsleitung von Publikumsgesell-
schaften oder die Transparenzvorschriften fiir Rohstoffunternehmen.?® Der
Vorentwurf wurde in der Vernehmlassung gemischt aufgenommen.?’ Nachdem
der Bundesrat die Vernehmlassungsergebnisse zur Kenntnis genommen hatte,
verabschiedete er am 4. Dezember 2015 «erste Grundsatzentscheide» fiir ein

Zusammenfassung der Vernehmlassungsergebnisse 2007; vgl. auch KuNz, Jusletter

2009, N 85 ff.

20 Botschaft 2007.

21 Botschaft 2007, 1591 f. und 1605 ff.; vgl. auch BOCKLI, SIZ 2008, 333 ff.; FORSTMOSER/
KUCHLER, Aktienrecht 2020, Einleitung N 35; JENTSCH, ZHR 2022, 890.

22 AB-N 2012, 842 und AB-S 2012, 906.

23 Botschaft 2008.

24 AB-N 2013, 884 ff. und AB-S 2013, 568 ff.; vgl. FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht
2020, Einleitung N 62; POGGIO/ZIHLER, 91; JENTSCH, ZHR 2022, 893; FORSTMOSER,
Aktienrechtsreform, 3 ff.

25 VE-OR 2014.

26 Vgl. FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Einleitung N 40 f. und 46 f.

27 Botschaft 2016, 401 f. und 428 ff.

28 Botschaft 2016, 452 ff. und 591 ff.

2% Bericht Vernehmlassung 2015; POGGIO/ZIHLER, 91.
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neues Aktienrecht und hielt dabei «Eckwertey» fiir die Botschaft zuhanden des
Parlaments fest.>°

Am 23. November 2016 verabschiedete der Bundesrat den Entwurf zur Revi-
sion des Aktienrechts.>! Mit der Aktienrechtsrevision®? sollte das Aktienrecht
modernisiert und den wirtschaftlichen Bediirfnissen der kommenden Jahre an-
gepasst werden.?3 In der Botschaft 2016 wurden im Vergleich zum Vorentwurf
keine neuen Themenkomplexe aufgenommen und die Eckwerte des Bundesra-
tes konnten umgesetzt werden.** Die parlamentarische Beratung konnte am
19. Juni 2020 mit der Annahme der Aktienrechtsrevision abgeschlossen wer-
den®-3 und am 2. Februar 2021 hat der Bundesrat entschieden, das neue Ak-
tienrecht hauptséchlich auf den 1. Januar 2023 in Kraft zu setzen.’

II. Hauptpunkte der Aktienrechtsrevision

A. Begriff der Aktiengesellschaft, Griindung und Statuten
1. Begriff der Aktiengesellschaft

Unter der Marginalie «Begriff» erfuhr die Beschreibung der Aktiengesellschaft
in Art. 620 OR einige Anderungen. Diese Anderungen wurden von der Litera-
tur allerdings bisher nicht oder nur am Rand thematisiert;*® dies wohl auch des-
halb, weil die materiellen Auswirkungen gering sind.*

30 Medienmitteilung des Bundesrats vom 4. Dezember 2015; Botschaft 2016, 424 ff. Vgl.
die ausfiihrlichen Nachweise bei FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Einleitung
N 65 und insb. in Fn. 134 (S. 24).

31 Botschaft 2016.

32 Wird nachfolgend von der «Aktienrechtsrevision» gesprochen, ist die mit der Botschaft
2016 eingeleitete Revision gemeint, die am 19. Juni 2020 vom Parlament angenommen
wurde.

33 Pogalo, EF 2020, 660; PoGGIo, EF 2021, 242; PoGaio, EF 2022, 580 f.

3 POGGIO/ZIHLER, 92; vgl. auch BocKLI, GesKR 2017, 133 ff.

35 Vgl fiir eine Darstellung der parlamentarischen Beratung PoGGIo, EF 2020, 660 ff.

36 Obligationenrecht (Aktienrecht), Anderungen vom 19. Juni 2020 (Referendumsvor-
lage), BB1 2020 5573 ff. Die Referendumsfrist ist am 8. Oktober 2020 ungenutzt ver-
strichen und der definitive Gesetzestext in der Amtlichen Sammlung publiziert worden,
siche AS 2020 4005.

37 AS 2022109 £, 109.

3 Siehe BK OR-JUTZI/HERZOG, N 2 m.w.H. auf die sich mit der Revision befassende Li-
teratur.

3% BK OR-JUTZI/HERZOG, N 2; vgl. BOCKLI, Aktienrecht, § 1 N 1.
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Die altrechtliche Legaldefinition von Art. 620 Abs. 1 OR war freilich unpra-
zise:* Einerseits wurde mit der Firma Unwesentliches genannt, andererseits
fehlten wichtige Strukturelemente wie die Bezeichnung als Kapitalgesellschaft
oder die Voraussetzung der Beteiligung des Aktiondrs mit mindestens einer
Aktie.*! Richtigerweise ist im Gesetz neu explizit festgehalten, dass es sich bei
der Aktiengesellschaft um eine Kapitalgesellschaft handelt, sowie dass eine oder
mehrere Personen oder Handelsgesellschaften an ihr beteiligt sind. Mit der
neuen Formulierung fand eine Angleichung an die gleich aufgebauten Legalde-
finitionen der GmbH (Art. 772 Abs. 1 OR) und der Genossenschaft (Art. 828
Abs. 1 OR) statt.*? Zudem wird in Art. 620 Abs. 3 OR festgehalten, dass Aktio-
nér ist, wer mit mindestens einer Aktie an der Gesellschaft beteiligt ist.** Die
Anpassungen sind insgesamt als gelungen zu bewerten.

2. Griindung
a) Keine erleichterte Griindung

Im Entwurf war in Art. 629 Abs. 4 E-OR noch vorgesehen, dass unter gewissen
Voraussetzungen die Schriftform fiir die Griindung einer Aktiengesellschaft
geniigt hitte.** Namentlich fiir einfache Verhéltnisse sollte damit eine Griindung
in «wenigen Werktagen» ermdglicht werden.*® Einfache Verhéltnisse wéren
dann bei einer Griindung vorgelegen, wenn die Einlagen einerseits vollstdndig
in Schweizer Franken (Barliberierung) geleistet und andererseits nicht teillibe-
riert wiirden (Art. 632 OR). Ausserdem hétten sich die Statuten auf den gesetz-
lichen Inhalt nach Art. 626 Abs. 1 OR oder auf Musterstatuten des Bundesrats
beschrénken miissen.*

Die vereinfachte Griindung sollte auch als finanzielle Entlastung fiir KMU und
Konzerne wirken.*” Der Anwendungsbereich wiére jedoch beschrénkt gewesen,
da typische statutarische Bestimmungen, wie bspw. die Vinkulierung, die auch

40 ZK OR-JUNG, Art. 620 N 1.

41 Botschaft 2016, 479; siche fiir die im VE enthaltene Moglichkeit fiir Rechtsgemein-
schaften an der Griilndung von Aktiengesellschaften beteiligt zu sein und den weiteren
Abweichungen des VE zum definitiven Gesetzestext BK OR-JuTzI/HERZOG, N 4 ff.
und FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 620 N 15.

4 BockuLl, Aktienrecht, § 1 N 7. Notabene enthilt die Legaldefinition der GmbH keinen

Hinweis auf das Kapital.

Krit. zu dieser Regelung eines notorischen Umstands BOCKLI, § 1 N 10.

44 Botschaft 2016, 436 f.; vgl. SEMI/MULLER, 331.

45 Botschaft 2016, 437.

4 Botschaft 2016, 488; PoGGio, EF 2020, 663 f.; SEM/MULLER, 331; JENTSCH, ZHR
2022, 910; ZYSSET, 60 ff.

47 Botschaft 2016, 437; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 629 N 4.

43
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in einfachen Verhiltnissen iiblich sind, bereits zu einer 6ffentlichen Beurkun-
dung gefiihrt hatten.*

Die erleichterte Griindung wurde vom Parlament verworfen und wie bisher er-
fordert die Griindung einer Aktiengesellschaft in jedem Fall eine 6ffentliche
Beurkundung.® In der parlamentarischen Debatte wurde vornehmlich von Ver-
tretern des Notariats und der Anwaltschaft Kritik vorgebracht.>

Dass eine erleichterte Griindung nicht im Gesetz aufgenommen wurde, ist u.E.
zu bedauern. Die Notwendigkeit einer 6ffentlichen Beurkundung ist fiir Gesell-
schaftsgriindungen, die in keiner Art komplex sind, klein.”! Der Vorschlag des
Bundesrates war allerdings auch nicht iiberzeugend.* Im Bereich von einfachs-
ten Verhiltnissen (z.B. Start-ups) hétte u.E. eine schnelle, kostengiinstige und
unkomplizierte Griindung von Kapitalgesellschaften einen wirtschaftlichen
Vorteil fiir den Wirtschaftsstandort Schweiz gebracht.

b) Sacheinlage

Die Vorschriften iiber die Sacheinlage wurden mit der Aktienrechtsrevision
neu formuliert und durch die bisherige Praxis der Handelsregister zur Sachein-
lagefihigkeit von Vermdgenswerten ergiinzt.”> Wesentliche materielle Ande-
rungen finden sich in Art. 634 Abs. 1 und 3 OR. Zu den bereits aus dem bishe-
rigen Recht bekannten Voraussetzungen der sofortigen freien Verfiigbarkeit
oder dem bedingungslosen Anspruch auf Eintragung in das Grundbuch (Abs. 1
Ziff. 3) werden nun zusétzlich drei Erfordernisse explizit erwdhnt:

— die Bilanzierbarkeit als Aktivum (Ziff. 1);

— die Ubertragbarkeit in das Vermdgen der Gesellschaft (Ziff. 2);

— die Moglichkeit, die Einlage zu verwerten (Ziff. 4).

Bilanzierungsféahig ist ein Aktivam, wenn dessen Wert verldsslich geschétzt
werden kann, d.h. es muss ihm ein Geldwert zugeordnet werden kénnen.>*

4 FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 629 N 4.

4 Vgl. Art. 629 Abs. 1 OR.

30 ForRSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 629 N3 ff; SEMYMULLER, 331;

BockLI, GesKR 2017, 134: «Die Befreiung der einfachst-moglichen Standard-Griin-

dungen vom Notariatszwang ist ein Hornberger Schiessen.»; KUNz, FS Verband Solo-

thurnischer Notare, 158 f.

Vgl. FORSTMOSER, EF 2021, 322, der den Gegenvorschlag des Parlaments bevorzugt

hétte. Ferner auch ZYSSET, 56 m.H.a. BGE 102 11 420, E.2b.

32 BockLl, GesKR 2017, 134; eingehend ZYSSET, 53 ff. m.w.H.

33 Botschaft 2016, 490.

> Botschaft 2016, 490; DRUEY/DRUEY JUST/GLANZMANN, § 9 N 24; BK OR-JuTzl/
HERZOG, N 184 m.w.H.
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Nach der Eintragung ins Handelsregister muss {iber den Vermogenswert be-
dingungslos und frei verfiigt werden konnen, bzw. ist bei Grundstiicken der
bedingungslose Anspruch auf Eintragung vorausgesetzt.”> Verwertbar ist ein
Vermogensgegenstand, wenn er zur Befriedigung der Glaubiger verwertet wer-
den kann, indem die Gesellschaft ihn an Dritte libertriagt und ihn in fliissige
Mittel umwandelt.*® Hintergrund des Verwertbarkeitserfordernisses ist, dass
die Sacheinlage andernfalls fiir die Glaubiger der Gesellschaft kein Haftungs-
substrat bilden kann.?’

Der Sacheinlagevertrag ist neu in Abs. 2 von Art. 634 OR geregelt.® Der Vertrag
ist schriftlich abzufassen und, falls dies fiir den zu iibertragenden Gegenstand
vorgeschrieben ist, 6ffentlich zu beurkunden. Inhaltlich stimmt diese Regelung
mit dem alten Recht weitgehend iiberein.” Neu ist vorgesehen, dass es nur einer
einzigen offentlichen Urkunde bedarf, falls mehrere Grundstiicke Gegenstand
der Sacheinlage sind und diese sich in verschiedenen Kantonen befinden. Diese
muss durch eine Urkundsperson am Sitz der Gesellschaft errichtet werden.*
Diese Erleichterung ist u.E. zu begriissen. Schliesslich miissen die Statuten
gem. Art. 634 Abs. 4 OR den Gegenstand und dessen Bewertung sowie den
Namen des Einlegers und die dafiir ausgegebenen Aktien sowie allfillige wei-
tere Gegenleistungen der Gesellschaft angeben.®! Dadurch sollen kiinftige Ak-
tiondre und Gldubiger nachvollziehen kénnen, dass die Liberierung mittels
Sacheinlage erfolgte.®

c) Authebung der Sachiibernahmevorschriften
Mit der Aktienrechtsrevision wurden die Bestimmungen zur Sachiibernahme

aufgehoben.® Bei einer Sachiibernahmegriindung verpflichtet sich die Gesell-
schaft noch vor ihrer Eintragung ins Handelsregister gewisse Vermdgenswerte

55 Botschaft 2016, 490; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 634 N 6; BK OR-
JUTZI/HERZOG, N 185 f. m.w.H.

6 Botschaft 2016, 490; VON DER CRONE, Aktienrecht, § 10 N 232.

57 Vgl. Botschaft 2016, 490 f.; krit. dazu FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020,
Art. 634 N 7.

8 Unter altem Recht war er in Art. 634 Ziff. 1 OR geregelt.

59 Botschaft 2016, 491; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 634 N 10 f;; BK
OR-JUTZI/HERZOG, N 188 m.w.N.

60 Art. 634 Abs. 3 OR. Sieche BK OR-JUTZI/HERZOG, N 190 ff. m.w.H.

61 Vgl. MULLER/KAISER/BENZ, EF 2021, 285.

92 GERICKE et al., GesKR 2020, 325; GERICKE et al., GesKR 2017, 27; VON DER CRONE,
Aktienrecht, § 10 N 240; BK OR-JuTzI/HERZOG, N 139 ff. m.w.H.

63 Botschaft 2016, 432 f. Siehe zur verpassten Anpassung von Art. 652f Abs. 2 OR VISCHER,
SJZ 2022, 174 f., demnach die fortwihrende Nennung der Sachiibernahme ein gesetz-
geberisches Versehen war.
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gegen Entgelt von Aktionédren oder diesen nahestehenden Personen zu iiberneh-
men (Art. 628 aOR).* Davon erfasst war auch die beabsichtigte Sachiibernahme,
d.h. der Fall, in dem die Ubernahme von Sachwerten erst spiter vorgesehen, aber
bereits zum Voraus geplant wird.®® Die Bestimmungen zur (beabsichtigten)
Sachiibernahme hatten zum Ziel, eine allfdllige Umgehung der Sacheinlage-
vorschriften zu erfassen und diese ebenfalls den Regeln der qualifizierten
Griindungstatbestidnde zu unterstellen.®® Bei der Sachiibernahme bestand — wie
bei der Sacheinlage — die Gefahr, dass die zu iibernehmenden Vermogenswerte
iiberbewertet wurden, sodass wirtschaftlich betrachtet das Eigenkapital der Ge-
sellschaft nicht ordnungsgemiss aufgebracht wurde.®” Ausserdem konnen
dadurch die Beteiligungsquoten der Mitaktionére verwissert werden.®® Der di-
rekt oder indirekt durch eine Sache liberierende Aktiondr unterliegt folglich
einem strukturellen Interessenkonflikt.®” Die Verletzung der Sachiibernahme-
bestimmungen hatte die Nichtigkeit der betreffenden Rechtsgeschifte zur
Folge,” was zu einer grossen Rechtsunsicherheit fiihrte.”! Namentlich ist die
beabsichtigte Sachiibernahme von einem erheblichen subjektiven Element ge-
prigt.”? Die Bestimmung, wann ein Geschéft als Sachiibernahme qualifiziert
bzw. wie lange die Sachiibernahmebestimmungen nach der Griindung nach-
wirken, waren schwierig zu bestimmen.” Hinzu kam die Unsicherheit, bis
wann eine Sachiibernahme nach der Griindung (oder Kapitalerhohung) in ei-
nem relevanten Zusammenhang mit der Griindung (oder Kapitalerhdhung)
stand.” Auch wurden nicht alle wirtschaftlich gleichen Situationen erfasst.”
Bspw. war — und ist — der Abschluss eines Vertrages mit einem Aktionér, z.B.
ein Mietvertrag {iber eine lange Dauer fiir eine Liegenschaft, die im Eigentum
eines Aktiondrs steht, unmittelbar nach der Griindung erlaubt, auch wenn die

% Zum Begriff statt vieler BSK OR II-SCHENKER, Art. 628 N 9; ZK OR-CRAMER,
Art. 628 N 4 ff.

% VON DER CRONE/AREF, 256; BSK OR II-SCHENKER, Art. 628 N 8.

% BAcKLL Aktienrecht, § 1 N 231; VON DER CRONE/AREF, 255 f.; BK OR-JUTzI/HERZOG,
N 201.

67 BockLl, GesKR 2017, 140 f.

%8 SETHE/FAHRLANDER, 222 m.w.N.

% BockLl, Aktienrecht, § 2 N 35.

70 BGE 83 11284, E.4; BGE 79 11 174, E.2; BSK OR II-SCHENKER, Art. 628 N 7 m.w.N.

71 Botschaft 2016, 432 f.; VISCHER, SJZ 2022, 174; VON DER CRONE/AREF, 256 f.; vgl. ZK
OR-CRAMER, Art. 628 N 43.

72 Botschaft 2016, 432 f.; vgl. BK OR-JUTZI/HERZOG, N 202.

73 BockLl, Aktienrecht, § 1 N 232.

74 Botschaft 2016, 432; BOckLI, Aktienrecht, § 2 N 29; MULLER/KAISER/BENZ, EF 2021,
285 f.; BK OR-JUTZI/HERZOG, N 202.

75 BK OR-JuTzI/HERZOG, N 202 m.w.N.; vgl. auch BOckLI, Aktienrecht, § 2 N 30, der
darauf hinweist, dass der Umstand, dass nicht alle wirtschaftlich gleichen Situationen
von der Sachiibernahme erfasst waren, kein zweckmadssiges Argument fiir deren Auf-
hebung ist.
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Situation wirtschaftlich einer Sachiibernahme gleichkommt.”® Der Schutzme-
chanismus der Sachiibernahme wirkte folglich nur selektiv.”” Der Gesetzgeber
entschied sich daher fiir die Abschaffung der Bestimmungen zur Sachiiber-
nahme.”® Die Abschaffung wurde auch damit begriindet, dass das Gesetz mit
der aktienrechtlichen Verantwortlichkeits-” und Riickerstattungsklage®® einen
geniigenden Kapitalschutz sicherstelle.’!

Mit der Authebung besteht fiir die Sachiibernahme kein qualifizierter Tatbe-
stand bei Griindungen und Kapitalerhohung mehr. Folge davon ist, dass indi-
rekte Sacheinlagen kiinftig zulissig sind sowie die Ubernahme von Vermo-
genswerten im Griindungsstadium nicht offengelegt werden muss, solange in
bar liberiert wird.®? Die Statuten- und Registerpublizitit und auch die weiteren
Sicherheitsvorkehrungen finden keine Anwendung mehr und insb. besteht
keine Pflicht mehr zur Erstellung eines Griindungs- bzw. Kapitalerhdhungsbe-
richts sowie einer Priifungsbestétigung.®

Nachdem der Gesetzgeber den gesetzlich geregelten Umgehungstatbestand der
Sacheinlage gestrichen hat, soll nach einem Teil der Lehre die Berufung auf
Umgehung nicht moglich sein.3* Ein anderer Teil der Lehre mochte die Sach-
einlagebestimmung aufgrund einer Gesetzesumgehung anwenden.® Schliess-
lich wird darauf hingewiesen, dass das absichtliche oder fahrldssige Ver-
schweigen, Angeben oder Verschleiern von Angaben zu einer Sacheinlage in
einem Griindungs- oder Kapitalerhdhungsbericht zu einer Haftung nach
Art. 753 Ziff. 1 OR fiihrt. Art. 753 Ziff. 1 OR erklért eine verschleierte Sach-
einlage als widerrechtlich. Wird eine Sachiibernahme als Umgehung der Sach-
einlagebestimmung bzw. als verdeckte Sacheinlage gewertet, soll dies entspre-
chend eine Haftung auslosen.®® Das Bundesgericht wird die Frage, ob eine
Umgehung der Sacheinlagebestimmungen trotz der Anderungen von der Ak-
tienrechtsrevision zu einer Anwendbarkeit der Sacheinlagebestimmungen von

76 Vgl. Botschaft 2016, 432; VISCHER, SJZ 2022, 174.

77 Botschaft 2016, 432; VON DER CRONE/AREF, 257 m.w.H.

78 Botschaft 2016, 432 ff.; krit. VON DER CRONE/CATHOMAS, 604 f.; VON DER CRONE/
AREF, 259 f.

7 Art. 754 OR.

80" Art. 678 OR, dessen zweiter Absatz im Vergleich zum alten Recht um das Verbot der

Einlageriickgewihr (Art. 680 Abs. 2 OR) prézisiert wurde.

Botschaft 2016, 432 f.; VON DER CRONE/AREF, 258 f. m.w.H.; vgl. auch VON DER CRONE,

Aktienrecht, § 10 N 244; MULLER/KAISER/BENZ, EF 2021, 285.

82 BK OR-JUTZI/HERZOG, N 203; VON DER CRONE/AREF, 258 f. m.w.H.

8 Botschaft 2016, 433.

8% VoN DER CRONE, Aktienrecht, § 10 N 245; VON DER CRONE/AREF, 260; VISCHER, SJZ
2022, 179 und 181 ff., der aber die Vorschriften der Scheinliberierung anwendet.

85 BoOcCkLI, GesKR 2017, 142; SETHE/FAHRLANDER, 225.

8 BockLl, GesKR 2017, 142; BockLi, Aktienrecht, § 2 N 33; FORSTMOSER/KUCHLER,
Aktienrecht 2020, Art. 628 N 12, die allerdings fiir eine Haftung eine besondere Inten-
sitét in der Absicht verlangen.

81
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Art. 634 OR fiihrt, zu kldren haben. Die Rechtsunsicherheiten, die im Zusam-
menhang mit der (beabsichtigten) Sachiibernahme bestanden, wurden folglich
durch die Rechtsunsicherheit, wann eine Umgehung der Sacheinlagebestim-
mungen bzw. eine verdeckte Sacheinlage gegeben ist, ersetzt.

Ausserdem ist fiir eine Griindung oder Kapitalerhohung in der sog. Stampa-
Erklarung®” vom Verwaltungsrat bzw. den Griindern negativ festzuhalten, dass
keine andere als die in den Belegen genannten Sacheinlagen bestehen.®® Diese
negative Wissenserkldrung besteht trotz Aufhebung der Sachiibernahmevor-
schriften fort. Es besteht folglich bei einer verdeckten Sacheinlage — unabhén-
gig davon, ob man die Sacheinlagebestimmungen wegen Gesetzesumgehung
anwenden will —, dass eine schriftliche Falschaussage macht, wer die verdeckte
Sacheinlage nicht offenlegt.® Rechtsfolge davon kann eine zivilrechtliche Haf-
tung oder eine strafrechtliche Verantwortlichkeit sein.”

Insgesamt ist zu honorieren, dass der Bundesrat um Schaffung von Rechtssi-
cherheit bemiiht ist.”! Die Argumentation, dass mit der Riickerstattungs- und
Verantwortlichkeitsklage ein geniigender Kapitalschutz gewiéhrleistet ist, iber-
zeugt nicht génzlich.”? Die Sachiibernahme war als vorsorglicher Kapitalschutz
ausgestaltet, die nach der Griindung bzw. Kapitalerhohung eine Aushohlung des
Aktienkapitals verhinderte. Die Riickerstattungs- und Verantwortlichkeitsklage
hingegen wirken nachtriglich und willkiirlich (wo kein Kléger, da kein Richter).
Mit einer Argumentation pro Authebung, die sich nur auf den ex post-Kapital-
schutz beschrinkt, wird die Praventivwirkung der Sachiibernahme unterschla-
gen. Die Rechtsunsicherheit wurde wie erwéhnt von der Sachiibernahme auf
die verdeckte Sacheinlage verschoben. Schliesslich wird den Gesellschaften
auch ein «safe harbor» genommen, denn mit der Einhaltung der Sachiibernah-
mevorschriften konnten sie sich dem Vorwurf erwehren, dass sie nicht wert-
haltige Aktiven in die Gesellschaft eingebracht haben.”> Der Verwaltungsrat
und die Griinder werden sich de lege lata bei Sachen, die keinen Marktpreis
haben, mit fairness opinions helfen miissen.”* Die Abschaffung der Sachiiber-

87 Art. 629 Abs. 2 Ziff. 4 und Art. 652g Abs. 1 Ziff. 4 OR. Vor der Revision war die
«Stampa-Erkldrungy in Art. 46 Abs. 2 lit. g HRegV geregelt.

8 BockwLl, Aktienrecht, § 2 N 29.

8 BockLL, GesKR 2017, 142; SETHE/FAHRLANDER, 226.

% Art. 153 StGB (Unwahre Angaben gegeniiber Handelsregisterbehorden), Art. 251

StGB (Urkundenfilschung) und Art. 253 StGB (Erschleichung einer falschen Beurkun-

dung). Vgl. BOckLI, Aktienrecht, § 2 N 28 f.

DRUEY/DRUEY JUST/GLANZMANN, § 9 N 37.

92 Vgl. auch BOCKLI, Aktienrecht, § 2 N 31; VON DER CRONE/AREF, 258 f.; BK OR-

JuTzZI/HERZOG, N 204.

SETHE/FAHRLANDER, 226; VON DER CRONE, Aktienrecht, § 10 N 244; vON DER CRONE/

ANGSTMANN, SZW 5/2017, 608.

BockLi, Aktienrecht, § 2 N 35; SETHE/FAHRLANDER, 226.

91

93

94
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nahmevorschriften ist u.E. mit gemischten Gefiihlen aufzunehmen. Uberlegun-
gen, welches Vorgehen mit einer Revision der Sachiibernahmebestimmungen
besser gewesen wire, sind allerdings miissig; sie wiren ein Treppenwitz.

d) Verrechnungsliberierung

Die Liberierung durch Verrechnung war im alten Recht nur punktuell gere-
gelt.”” Neu wird sie in Art. 634a OR kodifiziert. Die Revision {ibernahm im
Wesentlichen die geltende Praxis zur Verrechnungsliberierung und klarte zu-
dem eine umstrittene Frage: Gem. Art. 634a Abs. 2 OR gilt die Verrechnung
mit einer Forderung auch als Deckung, wenn die Forderung nicht mehr durch
Aktiven gedeckt ist.?® Die Zuléssigkeit dieses Vorgehens war unter altem Recht
nicht unbestritten.”” Ausserdem wurde Statutenpublizitit geschaffen; altrecht-
lich war lediglich eine Erwahnung im Griindungsbericht nétig.”® Die Statuten
miissen gem. Art. 634a Abs. 3 OR den Betrag der zur Verrechnung gebrachten
Forderung, den Namen des Aktionidrs und die ihm zukommenden Aktien an-
geben.” Wie bei der Sacheinlage kann die Generalversammlung die Statuten-
bestimmung nach zehn Jahren ab Statutendatum wieder aufheben.!®

Die allgemeine Regelung der Verrechnungsliberierung ist zu beflirworten. Ins-
besondere die Kldrung der Frage, ob die Forderung werthaltig sein muss, trigt
zur Rechtssicherheit bei.!?! Damit wird die Verrechnungsliberierung als Instru-
ment gestarkt.

3. Statuten

Fiir den Statuteninhalt wird in der Lehre zwischen absolut notwendigen Statu-
tenbestimmungen, bedingt notwendigen Statutenbestimmungen und fakultati-
ven Statutenbestimmungen unterschieden.!? Absolut notwendige Statutenbe-
stimmungen miissen in den Statuten enthalten sein, damit die Gesellschaft

% Botschaft 2016, 492; Erlduternder Bericht 2014, 76.

% Botschaft 2016, 493; Erlduternder Bericht 2014, 77; vgl. VON DER CRONE/CATHOMAS, 605.

97 Vgl. BockLl, Aktienrecht, § 2 N 138 mit einer Ubersicht iiber die Lehrmeinungen in
Fn. 315 (S. 246).

% AUS DER AU, 42 f.; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 634a N 7.

9 AUS DER AU, 43; krit. zu der Publizitéitspflicht in den Statuten GERICKE et al., GesKR
2017, 27; GERICKE et al., GesKR 2020, 325.

100 Art. 6434 Abs.3 OR. AUS DER AU, 43; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020,
Art. 634a N 12.

101 Krit. dazu BockLl, Aktienrecht, § 2 N 50.

102 7K OR-CRAMER, Art. 627 N 1; VON DER CRONE, Aktienrecht, § 10 N 162.
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gegriindet werden kann.!”® Fehlen diese zwingenden Bestimmungen, weisen
die Statuten keine geniigende Statutenqualitdt auf und sind nichtig.!** Bedingt
notwendige Statuteninhalte sind Statutenbestimmungen, die zu ihrer Giiltigkeit
Aufnahme in den Statuten bediirfen.! Diese Punkte miissen nicht zwingend in
den Statuten enthalten sein, ihre Regelung ist jedoch nur innerhalb der Statuten
moglich.!% Fakultative Statuteninhalte bezeichnet Statutenbestimmungen, die
zwingendes Recht oder fakultatives Recht wiederholen.!’” Diese Statutenbe-
stimmungen bediirfen zu ihrer Giiltigkeit keiner Aufnahme in den Statuten.

Die Bestimmung zu den absolut notwendigen Statutenbestimmungen (Art. 626
OR) wurde sowohl in materieller als auch in grammatikalischer Hinsicht revi-
diert. Die Aufzéhlung der bedingt notwendigen Statuteninhalte in Art. 627
aOR wurde hingegen ersatzlos gestrichen. Zum freiwilligen bzw. fakultativen
Statuteninhalt besteht unter neuem Recht — wie bereits unter altem Recht —
keine Regelung.

a) Absolut notwendiger Statuteninhalt

Art. 626 OR regelt den «gesetzlich vorgeschriebenen Inhalt der Statuten», wo-

bei zwischen generellen Regelungen (Abs. 1) und den besonderen Regelungen

fiir borsenkotierte Aktiengesellschaften (Abs. 2 und 3) unterschieden wird.'%®

Die Statuten aller Aktiengesellschaften miissen nach Art. 626 Abs. 1 OR Be-

stimmungen enthalten iiber:

— die Firma und den Sitz der Gesellschaft (Ziff. 1);

— den Zweck der Gesellschaft (Ziff. 2);

— die Hohe und die Wihrung des Aktienkapitals sowie den Betrag der darauf
geleisteten Einlagen (Ziff. 3);

— Anzahl, Nennwert und Art der Aktien (Ziff. 4);

— die Form der Mitteilungen der Gesellschaft an ihre Aktionére (Ziff. 7).'%

Gesellschaften, deren Aktien an einer Borse kotiert sind, miissen nach Art. 626

Abs. 2 OR zudem statutarische Bestimmungen enthalten iiber:

— die Anzahl der Tatigkeiten, welche die Mitglieder des Verwaltungsrats, der
Geschiftsleitung und des Beirats in vergleichbaren Funktionen bei anderen
Unternehmen mit wirtschaftlichem Zweck ausiiben diirfen, wobei gem.
Art. 626 Abs. 3 OR Unternehmen, die durch die Gesellschaft kontrolliert

103 Statt vieler ZK OR-CRAMER, Art. 626 N 1.

104 7K OR-CRAMER, Art. 626 N 74.

105 Statt vieler BSK OR II-SCHENKER, Art. 627 N 1 ff.; ZK OR-CRAMER, Art. 627 N 1 ff,
106 7K OR-CRAMER, Art. 627 N 1.

107 yoN DER CRONE, Aktienrecht, § 10 N 162.

108 BK OR-JuTZI/HERZOG, N 111.

109 Art. 626 Abs. 1 OR.
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werden oder die Gesellschaft kontrollieren, nicht als andere Unternehmen
gelten (Ziff. 1);

— die maximale Dauer der Vertridge, die den Vergiitungen fiir die Mitglieder
des Verwaltungsrats, der Geschiftsleitung und des Beirats zugrunde liegen
und die maximale Kiindigungsfrist fiir unbefristete Vertrage (Ziff. 2);

— die Grundsitze zu den Aufgaben und Zustiandigkeiten des Vergiitungsaus-
schusses (Ziff. 3);

— die Einzelheiten zur Abstimmung der Generalversammlung iiber die Ver-
giitungen des Verwaltungsrats, der Geschéftsleitung und des Beirats
(Ziff. 4).110

Die altrechtlichen Vorgaben betreffend die Einberufung der Generalversamm-
lung und das Stimmrecht der Aktiondre nach Art. 626 Abs. 1 Ziff. 5 aOR und
dieselben zu den Organen fiir die Verwaltung und fiir die Revision nach
Art. 626 Abs. 1 Ziff. 6 aOR wurden aufgehoben, da in der Praxis liblicherweise
in den Statuten lediglich der Gesetzeswortlaut des dispositiven Rechts wieder-
holt wurde.!'!!

Neben der Hohe des Aktienkapitals muss neu gem. Art. 626 Abs. 1 Ziff. 3 OR
auch die Wéhrung des Aktienkapitals in den Statuten geregelt werden, da es
gem. Art. 621 Abs. 2 OR den Aktiengesellschaften frei steht, ihr Aktienkapital
auch in Fremdwéhrungen vorzusehen.''?

Der notwendige Statuteninhalt ist somit mit den Mdglichkeiten der ausléndi-
schen Wihrung kongruent. Die Form der Mitteilungen der Gesellschaft an die
Aktiondre ist gem. Art. 626 Abs. 1 Ziff. 7 OR in den Statuten festzuhalten.
Diese Regelung ersetzt die Bekanntmachungen der Gesellschaft,!'* die auch
Bekanntmachungen an Gliubiger und die Offentlichkeit umfasste.''* Die neue
Formvorschrift i.S.v. Art. 626 Abs. 1 Ziff. 7 OR bezieht sich nur noch auf
Kommunikation zwischen der Gesellschaft und den Aktionédren, insb. sind Be-
kanntmachungen an Gl4ubiger und an die Offentlichkeit nicht mehr von der
Bestimmung erfasst.!”> Da die vom Gesetz vorgesehenen Veroffentlichungen
(Art. 936a Abs. 2 OR), wie bspw. der Aufruf an die Glaubiger bei Kapitalher-
absetzung i.S.v. Art. 653k Abs. 1 OR sowie die Eintragungen ins Handelsre-
gister (Art. 936a Abs. 1 OR) im SHAB zu verdffentlichen sind, ist eine zusétz-
liche Regelung der Bekanntmachungen an Dritte tiberfliissig.!'® Die so mit den

10 Art. 626 Abs. 2 OR.

11 Erl4uternder Bericht 2014, 71.

112 Siehe unten, I1.B.3.

113 vgl. Art. 626 Abs. 1 Ziff. 7 OR.

114" Erlsuternder Bericht 2014, 71; BSK OR II-SCHENKER, Art. 626 N 15; ZK OR-CRAMER,
Art. 626 N 53.

115 FoRSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 626 N 13.

116 Erl4uternder Bericht 2014, 71; ZK OR-CRAMER, Art. 626 N 57.
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iibrigen aktienrechtlichen Bestimmungen im Einklang stehende Formulierung
ist zu begriissen.

In Art. 626 Abs. 2 und 3 OR wurden die Bestimmungen aus Art. 12 Abs. 1
VegiiV ins OR iiberfiihrt und vereinzelt Anderungen unterzogen.''” Insofern
wurde die Einheit des Aktienrechts aufgeweicht, indem fiir Publikumsgesell-
schaften der Inhalt der notwendigen Statutenbestimmungen umfangreicher aus-
gestaltet ist. Dieser Unterschied bestand allerdings bereits seit dem Inkrafttreten
der VegiiV.

b) Bedingt notwendiger Statuteninhalt

Auf Art. 626 OR folgte vor der Revision Art. 627 aOR, in dem in 14 Ziffern
der sog. bedingt notwendige Statuteninhalt festgehalten wurde, wie v.a. die An-
derung von Statuten, soweit sie von den gesetzlichen Bestimmungen abwei-
chen,'® die Begrenzung der Dauer der Gesellschaft,!'” Konventionalstrafen bei
nicht rechtzeitiger Leistung der Einlage,'? die genehmigte und bedingte Kapi-
talerhdhung,'?! die Beschriinkung der Ubertragbarkeit von Namenaktien,'?* die
Beschriankung des Stimmrechts und des Rechts der Aktionére sich vertreten zu
lassen,'” die im Gesetz nicht vorgesehenen Fille, in denen die Generalver-
sammlung nur mit qualifizierter Mehrheit Beschluss fassen konnte,'** die Er-
michtigung zur Ubertragung der Geschiftsfiihrung auf einzelne Mitglieder des
Verwaltungsrats oder Dritte!? etc. In Art. 628 aOR wurde der bedingt notwendige
Statuteninhalt fiir qualifizierte Griindungen und KapitalerhShungen, worunter
Griindungen mit Sacheinlagen, Sachiibernahmen und Gewéhrung besonderer
Vorteile fielen, geregelt.'?* Beide Bestimmungen wurden mit der Aktienrechts-
revision gestrichen. Dies deshalb, weil die Auflistung von Art. 627 aOR
unvollstdndig war und eine Nachfiihrung als ausufernd — eine vollstindige
Nachfiihrung hitte bis zu 50 Ziffern bedurft — taxiert wurde.!?” Art. 628 aOR
wurde aufgehoben, da mit der Neuregelung der qualifizierten Tatbestdnde der

7" Siche zum Ganzen m.H.a. die Anderungen im Vergleich zur VegiiV BK OR-JuTzl/

HERZOG, N 121 ff.

18 Art. 627 Ziff. 1 aOR.

19 Art. 627 Ziff. 4 aOR.

120 Art. 627 Ziff. 5 aOR.

121 Art. 627 Ziff. 6 aOR.

122 Art. 627 Ziff. 8 aOR.

123 Art. 627 Ziff. 10 aOR.

124 Art. 627 Ziff. 11 aOR.

125 Art. 627 Ziff. 12 aOR.

126 Statt vieler BSK OR II-SCHENKER, Art. 628 N 1 ff.; ZK OR-CRAMER, Art. 628 N 1 ff.
127 Botschaft 2016, 486 f.; Erlauternder Bericht 2014, 72; BK OR-JutzI/HERZOG, N 112.
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Liberierung in Art. 634 ff. OR eine bessere Ubersichtlichkeit und eine einheit-
lichere Regelung der qualifizierten Tatbestinde erzielt werden soll.!?® Die Best-
immungen, die nicht aufgrund der Abschaffung der Sachiibernahme obsolet
geworden sind,'? finden sich dort.!3

Der bedingt notwendige Statuteninhalt ergibt sich im revidierten Recht folglich
direkt aus den einzelnen Bestimmungen des Aktienrechts, d.h. ohne eine zu-
satzliche Auflistung. Eine Nachfiihrung von Art. 627 OR hitte eine sperrige
Bestimmung zur Folge gehabt, die zwar dem Anwender den Vorteil einer ge-
setzgeberischen Checkliste gebracht hitte. Da sich der bedingt notwendige
Charakter aus dem materiellen Recht selbst ergibt, wurde u.E. zu Recht auf
eine deklaratorische (wiederholende) Aufziahlung verzichtet. Ausserdem hétte
sich der Rechtsanwender auch mit einer Nachfiithrung nicht auf die Vollstin-
digkeit der Aufzéhlung verlassen konnen.

c) Neue statutarische Grundlagen

Mit dem revidierten Recht sind Anderungen des materiellen Rechts vorgenom-
men worden, deren Umsetzung eine statutarische Grundlage verlangen. Hinzu-
weisen ist auf das Aktienkapital mit Nennwert in Fremdwéhrung (Art. 621
Abs. 2 OR),"3! Aktien mit Nennwert grosser als Null (Art. 622 Abs. 4 OR),'3
die Ermichtigung des Verwaltungsrats, das Kapital innerhalb eines Kapital-
bands zu verandern (Art. 6537 OR),'** die statutarische Schiedsklausel (Art. 697n
OR),"3* der Tagungsort der Generalversammlung im Ausland (Art. 7015 Abs. 1
OR)'** sowie die virtuelle Generalversammlung (Art. 701d Abs. 1 OR)." Die
genannten Anderungen verpflichten bestehende Gesellschaften nicht dazu, ihre
Statuten anzupassen. Allerdings konnen die Gesellschaften von den Vorziigen
der neuen Regelungen profitieren, wenn sie die Statuten entsprechend &n-
dern.!¥’

128 Botschaft 2016, 487; Erlauternder Bericht 2014, 73.

129 Siehe zur Abschaffung der Sachiibernahmevorschriften unten, II.A.2.c).

130 vgl. Art. 634 Abs. 4 und Art. 636 OR; Botschaft 2016, 487; vgl. dazu auch FORSTMOSER/
KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 628 N 7 ff.

31 Siehe unten, 11.B.3.

132 Siche unten, 11.B.2.

133 Sjehe unten, I.B.1.b).

134 Siehe unten, I1.C.

135 Siche unten, IL.E.2.b).bb).

136 Sjehe unten, IL.E.3.c).

137" Faktenblatt Nr. 3 des Eidgendssischen Amt fiir das Handelsregister zum Thema: Statute-
ninhalt allgemein, abgedruckt in REPRAX 4/2022, 155 f.; SEM/MULLER, 336; SETHE/
HuMmBEL, 1018.
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d) Uberpriifung von altrechtlichen Statuten (und Reglementen)

Widersprechen bestehende Statuten oder Reglemente von Gesellschaften den
neuen Vorschriften, missen sie innerhalb von zwei Jahren ab Inkrafttreten der
Revision — d.h. bis zum 1. Januar 2025 — den neuen Bestimmungen angepasst
werden.!* Bestimmungen der Statuten und Reglemente, die bis zu diesem Zeit-
punkt nicht angepasst sind, werden unwirksam (Teilnichtigkeit).'* Auch nach
dem Ablauf der Ubergangsfrist kann die Anpassung an das neue Recht nicht
verlangt werden. Werden die Statuten jedoch einer Total- bzw. Teilrevision
unterzogen, haben die neuen Bestimmungen das neue Recht zu respektieren.!4?
Indessen fiihren die Handelsregisterdmter keine systematische Kontrolle der
bestehenden Statuten durch.!#!

Ziel der Aktienrechtsrevision war es, keine zwingenden Anderungen der Sta-
tuten fiir alle Aktiengesellschaften nach sich zu ziehen.'*? Dies ist auch weit-
gehend gelungen. Anpassungen der Statuten sind allerdings insbesondere er-
forderlich, wo Statuten auf altes (unterdessen geidndertes) Recht verweisen oder
dieses wiederholen (fakultative Statuteninhalte). Beispiele fiir von der Praxis
typischerweise deklaratorisch in die Statuten aufgenommenen Regelungen sind
die Schwellenwerte fiir die Einberufung der Generalversammlung,'* die Trak-
tandierung und das Stellen von Antragen,'* oder wichtige Beschliisse.!** Ver-
weise auf alte Gesetzesbestimmungen sind an das neue Recht anzupassen. Bei
fakultativen Statuteninhalten ist zu unterscheiden: Ist die altrechtliche Rege-
lung unter neuem dispositivem Recht unzuléssig, ist sie anzupassen, ist sie zu-
lassig, kann sie stehen bleiben. U.E. sollte in diesem Fall aber ein Augenmerk
auf die Frage gelegt werden, ob eine Gesellschaft, die altes dispositives Recht
in den Statuten wiederholt hat, unter neuem Recht vom dispositiven Recht ab-
weichen will. In vielen Féllen soll gerade das dispositive Recht gelten und diese
Bestimmungen sind auf das neue dispositive Recht anzupassen.

138 Art. 2 Abs. 1 Ueb. Best. OR. SETHE/HUMBEL, 1018; siche auch unten, IIL.

139 Art. 2 Abs. 2 Ueb. Best. OR. Vgl. auch SETHE/HUMBEL, 1017 f.

140 Faktenblatt Nr. 3 des Eidgendssischen Amt fiir das Handelsregister zum Thema: Statu-

teninhalt allgemein, abgedruckt in REPRAX 4/2022, 155.

Vgl. Faktenblatt Nr. 3 des Eidgendssischen Amt fiir das Handelsregister zum Thema:

Statuteninhalt allgemein, abgedruckt in REPRAX 4/2022, 155 f.

142 Vgl. FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Vorbemerkungen zu Art. 732-735d
N 20 ff. m.w.H.; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 2 OR UeB N 5; JENTSCH,
ZHR 2022, 933.

13 Art. 699 Abs. 3 aOR bzw. Art. 699 Abs. 3 Ziff. 1 und 2 OR.

144 Art. 699 Abs. 3 aOR bzw. Art. 6995 OR.

145 Art. 704 Abs. 1 Ziff. 1-8 aOR bzw. Art. 704 Abs. 1 Ziff. 1-15 OR.

141

© Stampfli Verlag AG Bern 27



THOMAS JUTZI/QUIRIN MEIER

e) Wiirdigung der Anderungen zu den Statuten

Die Anderungen zu den absolut notwendigen Statutenbestimmungen sind ei-
nerseits eine Anpassung an andere Anderungen der Aktienrechtsrevision, wie
bspw. die Mdoglichkeit, Aktienkapital in der fiir die Geschéftstatigkeit wesent-
lichen auslandischen Wéhrung zu fiihren (Art. 621 Abs. 2 OR).!*¢ Andererseits
wurde der Katalog des gesetzlich vorgesehenen Inhalts auf das «notwendige
Minimumy beschrénkt.'*” Es kann somit umso mehr vom «notwendigen Statu-
teninhalt» gesprochen werden. Es ist zu begriissen, dass der Gesetzgeber be-
miiht ist, die zwingenden Vorschriften auf dem kleinsten Minium zu halten.
Die Anderung von Art. 626 Abs. 1 Ziff. 7 OR, in der nun von «Mitteilung»
statt «Bekanntmachung» die Rede ist, soll wohl die Gesellschaften leicht in die
Richtung der digitalen Kommunikation stossen, was zeitgemadss ist. Die Be-
schrankung auf Mitteilungen an Aktiondre und Streichung der obsoleten Be-
kanntmachungen an einen grosseren Kreis ist richtig. Mit der Regelung von
Art. 626 Abs. 2 OR, die nur fiir Gesellschaften, deren Aktien an einer Borse
kotiert sind, gelten, ist an einer weiteren Stelle der Grundsatz der Einheit des
Aktienrechts aufgeweicht worden.'*® Diese Anderung ist auf die Integration der
VegiiV zuriickzufiihren, insofern ist ein Unterschied zur Publikumsgesellschaft
evident und die Orientierung am Modell «einer punktuellen materiellen Diffe-
renzierung in Bereichen, in denen sachliche Griinde unterschiedliche Regelun-
gen gebieten»'® gelungen.

Mit der Streichung der «Checkliste» von Art. 627 aOR entledigte sich der Ge-
setzgeber einer redundanten Bestimmung, die aufgrund ihrer Unvollstidndigkeit
dem Anwender sowieso keinen Mehrwert geboten hat. Wie bisher ist ein Stu-
dium der einzelnen Bestimmungen, die eine statutarische Grundlage verlangen,
unentbehrlich.

Das bei der Aktienrechtsrevision anvisierte Ziel, nicht alle Gesellschaften zur
Revision ihrer Statuten zu verpflichten, wurde erreicht.!>® Dass Gesellschaften,
die von den neuen Mdglichkeiten, die durch die Aktienrechtsrevision geschaf-
fen wurden, profitieren wollen, Statutendnderungen vornehmen miissen, liegt
in der Natur der Sache.

146 Art. 626 Abs. 1 Ziff. 3 OR.

147 Botschaft 2016, 485.

148 vgl. dazu JENTSCH, ZHR 2021, 897 ff. m.w.N.

149 Botschaft 2007, 1606 (im Original mit Herv.).

130" Vgl. FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Vorbemerkungen zu Art. 732-735d
N 20 ff. m.w.H. insb. auf die parlamentarische Debatte; FORSTMOSER/KUCHLER, Ak-
tienrecht 2020, Art. 2 OR UeB N 5.
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B. Flexibilisierung des Aktienkapitals
1. Kapitalband
a) Grundlagen des Kapitalbands

Die Idee einer Flexibilisierung der Kapitalstruktur der Aktiengesellschaft
durch ein Kapitalband geht auf einen Expertenbericht an das Bundesamt fiir
Justiz von 2001 zuriick!*! und ist eine der gréssten Errungenschaften der
Aktienrechtsrevision.!®? Mit dem Kapitalband wird dem Verwaltungsrat der
Aktiengesellschaft ermoglicht, wihrend einer Dauer von maximal fiinf Jahren
das Aktienkapital selbstindig, innerhalb einer vorgegebenen Bandbreite zu
verdndern.'> Mit dem Kapitalband wird demzufolge eine genehmigte Kapital-
erh6hung mit einer genehmigten Kapitalherabsetzung kombiniert,'** wobei die
genechmigte Kapitalerh6hung bereits unter altem Recht vorgesehen war.!>

Im Zusammenhang mit dem Kapitalband besteht bei zwei Vorgéngen der
Bedarf einer offentlichen Beurkundung: Einerseits ist die statutarische Er-
méchtigung des Verwaltungsrats durch die Generalversammlung in die Form
der 6ffentlichen Urkunde zu giessen,'>® und andererseits ist nach erfolgter
Erhohung bzw. Herabsetzung des Aktienkapitals der Feststellungsbeschluss
des Verwaltungsrats, in dem er die Statuten entsprechend der Erhohung bzw.
Herabsetzung anpasst, 6ffentlich zu beurkunden.!>” Da es — sofern statutarisch
nicht eingeschrinkt — dem Verwaltungsrat obliegt, wie hiaufig das Kapital
innerhalb des Kapitalbands erhoht bzw. herabgesetzt wird, kdnnen sich eine
Vielzahl von 6ffentlichen Beurkundungen aus der zweiten Situation ergeben. !>

Neben dem Kapitalband bestehen die weiteren, aus dem alten Recht bekannten
Kapitalverinderungsformen'® — abgesehen von der genehmigten Kapitalerho-
hung, die im Kapitalband aufgegangen ist — weiter fort. Das Kapitalband ent-

151 Bericht vdC Teil I, 14 ff. in dem eine Vielzahl von Flexibilisierungen vorgeschlagen

wurde. Vgl. auch VON DER CRONE/DAZI10, 506.

Statt vieler VON DER CRONE, Aktienrecht, § 14 N 689.

133 Art. 6535 Abs. 1 Satz 1 OR.

154 Botschaft 2016, 514; GERICKE, 42.

155 Die Bestimmungen zur genchmigten Kapitalerhdhung gingen in den Bestimmungen
zum Kapitalband auf. Demgemiss konnten Art. 651 und Art. 651a aOR aufgehoben
werden. Siehe Botschaft 2016, 435 und 513.

136~ Art. 647 OR. Siche zu der Ermichtigung unten, I1.B.1.b).

157 Art. 653u Abs. 4 OR. Siche zu der Erhéhung und Herabsetzung innerhalb des Kapital-
bands unten, I.B.1.c).

138 FS Verband Solothurnischer Notare, 164.

159 Ordentliche Kapitalerhohung (Art. 650 OR), Kapitalerhohung aus bedingtem Kapital
(Art. 653 OR) und ordentliche Kapitalherabsetzung (Art. 653 OR).

152
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fallt ex lege gem. Art. 653v Abs. 1 OR, wenn die Generalversammlung wih-
rend der Dauer der Erméchtigung eine ordentliche Kapitalerhdhung bzw. -her-
absetzung beschliesst. Wird dagegen durch die Generalversammlung in der
gleichen Situation bedingtes Kapital geschaffen, besteht das Kapitalband
fort.'®® Es ist fiir das bedingte Kapital zu unterscheiden, ob dieses innerhalb
oder ausserhalb des Kapitalbands geschaffen wird. Darauf ist noch zuriickzu-
kommen.'®!

b) Erméachtigung und Modifikation

Die Ermichtigung des Verwaltungsrats, das Kapital innerhalb des Kapital-
bands zu verdndern, erfolgt in den Statuten.'®> Die Statuten legen die Grenzen
des Kapitalbands fest, innerhalb welcher der Verwaltungsrat das Aktienkapital
selbstéindig erhohen und/oder herabsetzen darf.!®* Fir die Einfithrung einer ent-
sprechenden statutarischen Bestimmung bedarf es eines Generalversamm-
lungsbeschlusses, der gem. Art. 704 Abs. 1 Ziff. 5 OR als wichtiger Beschluss
mit mindestens zwei Drittel der vertretenen Stimmen und der Mehrheit des ver-
tretenen Kapitals gefasst wird. Dieser Beschluss ist als Beschluss iiber die An-
derung der Statuten durch eine Urkundsperson 6ffentlich zu beurkunden.'*

Die Statuten legen auch den Maximalbetrag fiir die Herab- und Heraufsetzung
des Aktienkapitals fest. Dieser darf aber 50 % des eingetragenen Aktienkapitals
weder tiber- noch unterschreiten. Allerdings darf der von der Generalversamm-
lung festgelegte Betrag kleiner sein.'®® Die untere und obere Grenze des Kapi-
talbands ist notwendiger Statuteninhalt (Art. 6537 Abs. 1 Ziff. 1 OR).!%¢ Es gilt
das Stichtagsprinzip, wonach das im Zeitpunkt des Generalversammlungsbe-
schlusses im Handelsregister eingetragene Aktienkapital entscheidend ist.!¢7-163
Das Mindestkapital von CHF 100'000 gem. Art. 621 Abs. 1 OR bildet aller-
dings eine Sperrgrenze, die nicht unterschritten werden darf.'® Ausgeschlossen

160 Art. 653v Abs. 2 OR (implizit).

161 Sjche dazu unten, IL.B.1.d).

162 Art. 653s Abs. 1 Satz 1 OR.

163 Art. 6535 Abs. 1 Satz 2 OR.

164 Art. 647 OR.

165 FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Vorbemerkungen zu Art. 6535—653v N 12;
SCHENKER, 173; VISCHER, SZW 2021, 322 f.

166 FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 653¢ N 4 f.

167 Botschaft 2016, 514; VON DER CRONE/DAZIO, Fn.30 (S.508); VON DER CRONE/

CATHOMAS, Fn. 72 (S. 595); vgl. zum Stichtagsprinzip auch FORSTMOSER/KUCHLER,

Aktienrecht 2020, Art. 653a N 4 f.

Selbstredend spielen fiir die Grenzwerte spitere Kapitalverdnderungen im Rahmen des

Kapitalbands keine Rolle. Statt aller SCHENKER, 173.

169 Botschaft 2016, 435; VON DER CRONE, Aktienrecht, § 14 N 723; vgl. auch BUCHLER,
N 253; vON DER CRONE/DAzIO, 508.

168
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ist eine Herabsetzung des Kapitals, wenn die Aktiengesellschaft gem.
Art. 727a Abs. 2 OR auf die eingeschriankte Revision verzichtet hat (Art. 653s
Abs. 4 OR).' In diesem Fall kann lediglich ein Kapitalband eingefiihrt
werden, das den Verwaltungsrat erméchtigt, das Kapital zu erhéhen, was der
altrechtlichen genehmigten Kapitalerh6hung entspricht.!”! Verfiigt die Gesell-
schaft tiber Partizipationskapital, ist dieses fiir die Bestimmung der Grenzwerte
dem Aktienkapital hinzuzurechnen (Art. 656b Abs. 3 Ziff. 5 OR).!”

Der Zeitrahmen des Kapitalbands wird von Art. 6535 Abs. 1 OR auf maximal
fiinf Jahre begrenzt. Der Gesetzeswortlaut impliziert mit «lédngstensy», dass die
Generalversammlung auch eine kiirzere Dauer des Kapitalbands vorsehen
kann. Der Fristbeginn ist sowohl fiir die Fiinfjahresfrist als auch fiir eine allfil-
lige gewillkiirte kiirzere Frist der Beschluss der Generalversammlung, mit dem
das Kapitalband eingefiihrt wurde.'” Das Enddatum, an dem das Kapitalband
auslduft, ist notwendiger Statuteninhalt (Art. 653¢ Abs. 1 Ziff. 2 OR) — unab-
héngig davon, ob es sich um die gesetzliche Maximalfrist von 5 Jahren handelt
oder die Generalversammlung eine kiirzere gewillkiirte Frist beschlossen
hat.!”

Die Statuten konnen die Erméachtigung des Verwaltungsrats auch lediglich auf
eine Erh6hung bzw. auf eine Herabsetzung des Aktienkapitals beschranken!”
sowie auch Einschriankungen, Auflagen und Bedingungen fiir die Erméchti-
gung vorsehen.!” Die Generalversammlung hat folglich erheblichen Spielraum
in der Ausgestaltung des Kapitalbands: Neben der Kapitalveranderungsform,
den Maximal- und Minimalwerten des Kapitalbands sowie der Dauer der Er-
machtigung kann die Generalversammlung den Handlungsspielraum des Ver-
waltungsrats allgemein individuell gestalten.!”” Bspw. kann das Kapitalband in
Tranchen vorgesehen werden!”® oder auch eine Beschrankung auf eine be-

170" Im Umkehrschluss ist es ausgeschlossen, auf die eingeschrinkte Revision zu verzich-

ten, wenn statutarisch eine Herabsetzung des Kapitals erlaubt ist.

71" Botschaft 2016, 514.

172 Das widerspricht dem Gesetzeswortlaut von Art. 653s Abs. 2 Satz 1 OR, wonach fiir
die Grenzen des Kapitalbands das im «Handelsregister eingetragene Aktienkapital» re-
levant ist, dieser Konflikt ist allerdings zugunsten von Art. 656b Abs. 3 Ziff. 5 OR auf-
zul6sen. Ebenso VISCHER, SZW 2021, Fn. 22 (S. 323); vgl. auch KILCHMANN, 292.

173 Botschaft 2016, 514; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 653s N 6; VON

DER CRONE, Aktienrecht, § 14 N 701.

FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 653s N 7; FORSTMOSER/KUCHLER, Ak-

tienrecht 2020, Art. 653¢ N 7; vgl. auch BUCHLER, N 268.

175 Art. 6535 Abs. 3 OR.

176 Art. 6531 Abs. 1 Ziff. 3 OR.

177" Eingehend dazu VON DER CRONE/DAZIO, 508 ff.

178 BUCHLER, N 274; VON DER CRONE, Aktienrecht, § 14 N 702.

174
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stimmte Anzahl Kapitalverdnderungen bzw. auch eine Beschrankung der An-
zahl Erhohungen oder Herabsetzungen.!” Ausserdem ist darauf hinzuweisen,
dass statutarisch auch die Entscheidung an den Verwaltungsrat delegiert wer-
den kann, die Kapitalerhhung mit einer Einschrinkung oder Aufhebung des
Bezugsrechts durchzufiihren bzw. es kann festgelegt werden, dass der Verwal-
tungsrat bestimmen kann, aus welchen wichtigen Griinden das Bezugsrecht
eingeschréinkt oder aufgehoben wird sowie wie mit den entzogenen bzw. nicht
ausgeiibten Bezugsrechten zu verfahren ist.'®

Anderungen und/oder Verlingerungen des Kapitalbands sind jederzeit mdg-
lich. Diesfalls bedarf es einer erneuten Statutendnderung, die denselben Regeln
wie die urspriingliche Einfiihrung unterliegt.'®! Es handelt sich wiederum um
einen wichtigen Beschluss i.S.v. Art. 704 OR mit den entsprechend einzuhal-
tenden Quoren. Allerdings beziehen sich die Grenzwerte fiir die maximale Er-
hohung bzw. Herabsetzung auf das Aktienkapital, das im Zeitpunkt der Ande-
rung im Handelsregister eingetragen ist und nicht auf das Aktienkapital, das
bei der urspriinglichen Einfithrung des Kapitalbands eingetragen war.'*> Wurde
das Aktienkapital zwischenzeitlich erhoht, ist das mogliche Kapitalband neu
grosser; wurde das Aktienkapital zwischenzeitlich herabgesetzt, ist das Kapi-
talband entsprechend neu kleiner.

c) Kapitalverdnderung innerhalb des Kapitalbands

Innerhalb der statutarischen Erméchtigung entscheidet der Verwaltungsrat iiber
Kapitalerhohung und -herabsetzung (Art. 653u Abs. 1 OR). Auch eine mehrmalige
Anpassung des Kapitals sowie ein Abwechseln von Erhhungen und Herabsetzun-
gen ist zuldssig.!s3 Die Erméchtigung kann auf eine ordentliche oder bedingte Er-
hohung lauten. Fiir die Kapitalverdnderungen sind gem. Art. 653u Abs. 5 OR die
Bestimmungen iiber die ordentliche Kapitalerhohung (Art. 650-6524 OR)
bzw. die Kapitalerhohung aus bedingtem Kapital (Art. 650—-653i OR) und iiber
die Kapitalherabsetzung (Art. 653j~653r OR) sinngeméss anwendbar. '8

179 BUCHLER, N 274 ff.; VON DER CRONE, Aktienrecht, § 14 N 702 beide m.w.H.; vgl. Bot-
schaft 2007, 1591 f.

180 Art. 6531 Abs. 1 Ziff. 7 OR. Eingehend und krit. dazu SCHENKER, 179 f.

181 GERICKE, GesKR 2008, 40; BUCHLER, N 228 f.; VON DER CRONE, Aktienrecht, § 14
N 697.

182 GerickE, GesKR 2008, 40; VON DER CRONE/DAZIO, 508.

183 FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Vorbemerkungen zu Art. 6535—-653v N 11;

FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 653u N 6; VON DER CRONE, Aktien-

recht, § 14 N 708; KILCHMANN, 290.

Siehe auch VON DER CRONE/DAZIO, Fn. 66 (S. 511) m.H.a. KRAMER ERNST A., Juristi-

sche Methodenlehre, 6. Aufl., Bern 2019, 108 f., der betont, dass «sinngeméss» im Rah-

men des Analogieschlusses nicht mit «wortlich» gleichzusetzen ist.

184
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Eine Kapitalerh6hung kann wie erwidhnt ordentlich oder bedingt erfolgen,'®
wobei die Schaffung von bedingtem Kapital eine explizite statutarische Er-
maéchtigung erfordert.'® Der Verwaltungsrat fasst den Beschluss, das Kapital zu
erhohen'®” — dieser Kapitalerhhungsbeschluss ist gem. der h.L. nicht 6ffentlich
zu beurkunden'®® — und erldsst die erforderlichen Bestimmungen, soweit diese
nicht bereits im Erméachtigungsbeschluss der Generalversammlung enthalten
sind (Art. 653u Abs. 2 OR).!* Dabei kann es sich um den Nennbetrag der Kapi-
talerhohung (Art. 650 Abs. 2 Ziff. 1 OR), den Ausgabebetrag sowie den Beginn
der Dividendenberechtigung (Art. 650 Abs. 2 Ziff. 3 OR) oder Angaben hin-
sichtlich qualifizierter Liberierungsformen (Art. 650 Abs. 2 Ziff. 4-6 OR) han-
deln.'® Dazu trifft der Verwaltungsrat die erforderlichen Feststellungen und én-
dert die Statuten; der Feststellungsbeschluss und die Statutendnderung sind gem.
Art. 653u Abs. 4 OR durch eine Urkundsperson offentlich zu beurkunden.'!
Dies geschieht iiblicherweise in derselben Urkunde. Die Zeichnung der Aktien
richtet sich nach Art. 652 OR und ggf. ist die Prospektpflicht nach Art. 35 ff.
FIDLEG einzuhalten.!”? Die Liberierung ist nach den Bestimmungen iiber die
Griindung zu leisten (Art. 652¢ OR), d.h. moglich sind die Barliberierung!®,
die Sacheinlage'* und die Verrechnungsliberierung'?."¢ Wird die Liberie-
rungsart im Erméchtigungsbeschluss der Generalversammlung nicht festge-
legt, legt der Verwaltungsrat die zulédssigen Liberierungsformen fest.!”” Nach
der Erh6hung fallt der Verwaltungsrat die notigen Feststellungsbeschliisse und

185 Botschaft 2016, 513.

186 Art. 6531 Abs. 1 Ziff. 9 OR; KILCHMANN, 290; siche zum bedingten Kapital eingehend
unten, 11.B.1.d).

187 Art. 653u Abs. 2 OR.

188 Eingehend dazu VISCHER, 323; BUCHLER, N 333 f. beide m.w.N.; vgl. auch MULLER

ROLAND/LIPP LORENZ/PLUSS ADRIAN, Der Verwaltungsrat — Band I — Ein Handbuch

fir Theorie und Praxis, 5. Aufl., Ziirich/Basel/Genf 2021, N 3.860.

VISCHER, 323; BUCHLER, N 361 ff.; vgl. FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020,

Art. 653u N 7.

190 Die weiteren in Art. 650 Abs. 2 OR genannten Angaben sind gem. Art. 653¢ Abs. 1 OR

zwingend im Erméachtigungsbeschluss der Generalversammlung zu regeln.

VISCHER, 323; VON DER CRONE/DAzIO, 511; VON DER CRONE, Aktienrecht, § 14

N 709 m.w.N.

192 yoN DER CRONE/DAZIO, 511; VON DER CRONE, Aktienrecht, § 14 N 710.

193 Art. 633 OR.

194 Art. 634 OR.

195 Art. 634a OR.

19 Ebenso in Betracht kommt die Erhohung aus frei verwendbarem Eigenkapital i.S.v.

Art. 652d OR und die Liberierung durch Herabsetzung der Liberierungsquote. Vgl. zum

Ganzen VON DER CRONE, Aktienrecht, § 14 N 710.

SCHENKER, 177; VON DER CRONE, Aktienrecht, § 14 N 710.

189

191

197
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passt die Statuten an.'”® Beide Beschliisse sind 6ffentlich zu beurkunden
(Art. 653u Abs. 4 in fine OR).!”

Eine Kapitalherabsetzung innerhalb des Kapitalbands ist konzeptionell eine
(unter altem Recht unzuldssige) genehmigte Kapitalherabsetzung.?*® Moglich
ist die Herabsetzung als ordentliche Kapitalherabsetzung,?! als deklarative Ka-
pitalherabsetzung?” sowie als Kapitalschnitt?®>. Im Rahmen der ordentlichen
Kapitalherabsetzung hat der Verwaltungsrat einen Schuldenruf durchzufiihren,
ggf. die Forderungen der Glaubiger sicherzustellen,?* und allenfalls eine Zwi-
schenbilanz zu erstellen und priifen zu lassen.”® In der Folge fasst der Verwal-
tungsrat den Kapitalherabsetzungsbeschluss und erlésst die erforderlichen
Bestimmungen, soweit diese nicht bereits im Erméachtigungsbeschluss der Ge-
neralversammlung enthalten sind (Art. 653u Abs. 2 OR).2% Sofern im Erméch-
tigungsbeschluss nicht bereits festgelegt, bestimmt der Verwaltungsrat den
Nennbetrag der Herabsetzung?”’, die Art und Weise der Durchfiihrung?®® sowie
die Verwendung des Herabsetzungsbetrags?”.2!? Die Herabsetzung kann ent-
weder durch eine Nennwertherabsetzung oder mittels der Vernichtung von Ak-
tien erfolgen.?!! Anschliessend hat der Verwaltungsrat in einem 6ffentlich zu
beurkundenden Beschluss die notwendigen Feststellungen zu fassen und die
Statuten zu dndern.?'? Vom Verwaltungsrat festzustellen ist, dass die Anforde-
rungen von Gesetz und Statuten im betreffenden Zeitpunkt erfiillt sind und dem

198 Feststellungen miissen den Vorgaben von Art. 653g OR entsprechen.

199" FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 653u N 10 ff.

200" Botschaft 2016, 514; GERICKE, GesKR 2008, 42.

201 Art. 653; ff. OR.

202 Art. 653p OR. Die deklarative Kapitalherabsetzung bewirkt keine Verminderung des
Gesellschaftsvermogens, wodurch fiir die Glaubiger der Gesellschaft auch kein Haf-
tungssubstrat verloren geht. Sie stellt eine Sanierungsmassnahme dar, um eine Unter-
bilanz zu beseitigen.

203 Art. 653¢ f. OR. Ein Kapitalschnitt oder auch «Harmonika» ist eine Kapitalherabset-
zung mit gleichzeitiger Kapitalerhohung. Es handelt sich dabei um reine «Bilanzkos-
metik». Fiir potentielle Investoren ist der Einstieg in die Gesellschaft aber interessanter,
da mit dem Kapitalschnitt der Verlustvortrag verschwindet und die Aussichten auf Ge-
winnerzielung steigen.

204 Art. 653k OR.

205 Art. 6531 f. OR.

206 VoN DER CRONE, Aktienrecht, § 14 N 714; vgl. FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht
2020, Art. 653u N 7.

207 Art. 653n Ziff. 1 OR.

208 Art. 653n Ziff. 2 OR.

209 Art. 653n Ziff. 3 OR.

219 voN DER CRONE/DAZIO, 513; VON DER CRONE, Aktienrecht, § 14 N 714; vgl. auch
BUCHLER, N 393 f. m.w.H.

211 Art. 653/ Abs. 2 OR.

212 Art. 653u Abs. 4 OR.
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Verwaltungsrat die erforderlichen Belege vorgelegen haben.?'* Dieser Be-
schluss und die Feststellung sind 6ffentlich zu beurkunden (Art. 653u Abs. 4
in fine OR).2!4

Wie bei der ordentlichen Kapitalveranderung kann auch innerhalb des Kapital-
bands eine Verdnderung zwecks Sanierung einer Gesellschaft vorgenommen
werden. Zwei Fille sind dabei relevant: einerseits die deklarative Kapitalher-
absetzung (Art. 653p OR)*!® und die Herabsetzung und gleichzeitige Erh6hung
des Aktienkapitals — der Kapitalschnitt bzw. Harmonika — nach Art. 653¢ f.
OR. Nach altem Recht wurden fiir beide diese Formen ein Beschluss bzw. Be-
schliisse der Generalversammlung verlangt.?!¢ Besteht ein zweiseitiges Kapi-
talband,?!” kann der Verwaltungsrat ohne Beizug der Generalversammlung einen
Kapitalschnitt i.S.v. Art. 653¢ f. OR durchfiihren, sofern die neu auszugeben-
den Aktien vollumfianglich gezeichnet sind.*'® Das Mindestkapital von
CHF 100'000 darf aber auch bei der Harmonika nicht unterschritten werden.?!

d) Kapitalband und bedingtes Kapital
Die Statuten konnen den Verwaltungsrat auch zur Erhdhung des Kapitals mit

bedingtem Kapital erméchtigen.?”’ Im Rahmen der Beratung von Entwurf und
Vorentwurf der Aktienrechtsrevision 2020 wurde das Verhéltnis von Kapital-

213 Art. 6530 Abs. 1 OR.

214 FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 653u N 10 ff.

215 Botschaft 2016, 510 f.; VON DER CRONE/DAZIO, 513.

216 v/g]. m.w.H. VON DER CRONE, Aktienrecht, § 14 N 717 und § 24 N 2019.

217" Ein Kapitalband, das sowohl die Herab- wie auch die Heraufsetzung des Kapitals er-
laubt.

218 yON DER CRONE/ANGSTMANN, SZW 1/2017, Fn. 156 (S. 23). Vorbehalten bleiben dem

widersprechende Statutenbestimmungen. Vgl. RIEDER DOMINIK, Der vollstindige Ka-

pitalschnitt — Kapitalherabsetzung auf Null mit Kapitalerhdhung, Ziirich/St. Gallen

2016 (Diss. St. Gallen 2015) = SGSF Bd. 14, N 436 ff.

So explizit Botschaft 2016, 513; VON DER CRONE/DAZIO, 514; a.A. FORSTMOSER/KUCHLER,

Aktienrecht 2020, Art. 653¢ N 11 f., welche die Harmonika als «einheitlicher Vor-

gangy verstanden haben wollen und daher fiir eine Unterschreitung (gar bis zu Null) fiir

eine logische Sekunde votieren. Dem ist entgegenzuhalten, dass beim Kapitalband so-
wieso nur eine Herabsetzung bis auf maximal die Hélfte des im Handelsregister einge-
tragenen Aktienkapitals vorgesehen ist, eine Herabsetzung auf Null ist auch aus diesem

Grund ausgeschlossen.

220 Art. 653t Abs. 1 Ziff. 9 OR. VON DER CRONE/DAZIO weisen zu Recht darauf hin, dass
die Formulierung ungenau ist, denn das Kapital wird erst mit der Ausiibung der Opti-
ons- bzw. Wandelrechte erhoht und der Verwaltungsrat wird statutarisch zur Ausgabe
dieser Options- oder Wandelrechte erméchtigt. Sieche VON DER CRONE/DAZIO, 512; so
auch bereits GERICKE, SSHW, 124; vgl. auch REUTTER/HAMMER, 303 f.

219
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band und Erhéhung des Aktienkapitals aus bedingtem Kapital in der Lehre ein-
gehend diskutiert.”?! Das Parlament hat mit Art. 653v Abs. 2 bzw. Art. 653¢
Abs. 2 OR die Diskussion aufgelost:*?? Fiir das bedingte Kapital entscheidend
ist, ob es inner- oder ausserhalb des Kapitalbands geschaffen werden soll. Beim
bedingten Kapital innerhalb des Kapitalbands erméchtigt die Generalversamm-
lung den Verwaltungsrat, das Kapital im Rahmen des bestehenden Kapitalbands
mit bedingtem Kapital zu erhéhen.??* Dies hat den Vorteil, dass hinsichtlich des
Kapitalbands keine Anderung der Statuten erforderlich ist, allerdings mit Ab-
lauf des Kapitalbands auch die Mdglichkeit zur Schaffung von neuen Aktien
entfdllt.?>* Der Verwaltungsrat hat bei der Schaffung von bedingtem Kapital
innerhalb des Kapitalbands die obere Grenze des Kapitalbands einzuhalten.??
Im Fall von bedingtem Kapital ausserhalb des Kapitalbands schafft die Gene-
ralversammlung gem. Art. 653v Abs. 2 Satz 1 OR Kapital, das nicht zum Ka-
pitalband gehort. Die obere und die untere Grenze des Kapitalbands erhéhen
sich diesfalls um die Hohe der tatséchlichen Erhohung des Aktienkapitals.?2¢
Die Bandbreite des Kapitalbands wird bei der Erhhung aus bedingtem Kapital
ausserhalb des Kapitalbands nicht eingeschréankt.?”” Vielmehr verschiebt sich
der «Mittelpunkt» des Kapitalbands nach oben.?8

Inwiefern die Kombination von bedingtem Kapital innerhalb und ausserhalb
des Kapitalbands zuléssig ist, dussert sich weder Gesetz noch Materialien. U.E.
muss eine Kombination von bedingtem Kapital innerhalb und ausserhalb des
Kapitalbands zulédssig sein, andernfalls hitte der Gesetzgeber eine entspre-
chende Beschriankung gesetzlich festhalten miissen.??

21 Bockw, Aktienrecht, § 2 N 273 ff.; BAUM, 47 ff.; GERICKE, SSHW, 118 ff.; GERICKE
et al., GesKR 2017, 29 f.; VON DER CRONE/ANGSTMANN, SZW 1/2017, 9 f.; VON DER
CRONE/CATHOMAS, 598 f.

222 Vgl. VON DER CRONE/MOHASSEB, 784.

223 Art. 653v Abs. 2 Satz 2 bzw. Art. 653g Abs. 2 2. Halbsatz OR.

224 Wird ein Options- oder Wandelrecht nach der 5-Jahresfrist ausgeiibt, kann der Verwal-

tungsrat nicht mehr auf das bedingte Kapital zuriickgreifen und muss sich anderweitig

eindecken, um die Wandel- oder Optionsberechtigten zu befriedigen. Siehe eingehend und

m.w.H. FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 653/ N 6 f. und FORSTMOSER/

KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 653i N 9.

BAuMm, 49; VON DER CRONE, Aktienrecht, § 14 N 728.

226 Vgl. auch Art. 653g Abs. 2 1. Halbsatz OR.

BauwMm, 55 f. m.w.H.; VON DER CRONE/MOHASSEB, 785; VON DER CRONE, Aktienrecht,

§ 14 N 728.

228 GERICKE, SSHW, 122.

229 Vgl. auch REUTTER/HAMMER, 303 f.

225

36 © Stampfli Verlag AG Bern



Ubersicht iiber die Neuerungen im Aktienrecht

e) Wiirdigung des Kapitalbands

Wie erwihnt, gilt das Kapitalband als eine der Errungenschaften der «grossen»
Aktienrechtsrevision. Ob damit das Ei des Kolumbus gefunden ist, wird sich
zeigen miissen. Die Flexibilisierung der Kapitalausstattung erlaubt es der Ge-
sellschaft, ihr Eigenkapital zeitnah an den tatséchlichen Bedarf anzupassen.?*
Die erhohte Flexibilitiat im Bereich der Kapitalverdnderungen ist zu begriissen.
Insbesondere Publikumsgesellschaften wird mit dem Kapitalband ein Instru-
ment zur Verfligung gestellt, mit dem es moglich ist, Kapitalherabsetzungen
durch den Verwaltungsrat durchzufiihren, was bspw. fiir Aktienriickkaufpro-
gramme dienlich ist.?!

Von einem Teil der Lehre wird als Nachteil des Kapitalbands die Kompetenz-
verschiebung von den Aktiondren zum Verwaltungsrat reklamiert. Der Hand-
lungsspielraum des Verwaltungsrats erhohe sich durch die Moglichkeit einer
vorgédngigen Kapitalherabsetzung im Vergleich zum genehmigten Kapital. Ins-
besondere in Verbindung mit einer Delegation des Bezugsrechtsausschusses
mit breit definierten Ausschlussgriinden werde es dem Verwaltungsrat ermog-
licht, fiir ihm genehme Aktiondre eine Mehrheit zu verschaffen.?*? Damit eine
solche Gefahr besteht, ist in der Erméchtigung der Generalversammlung aller-
dings auch eine Delegation des Bezugsrechtsausschusses in der nétigen Breite
vorzusehen. U.E. adressiert diese Kritik nicht das Kapitalband als Ganzes, son-
dern eine Problematik des Bezugsrechtsausschlusses. Vielmehr miissen die Ge-
neralversammlungen bei der Redaktion der Ermichtigungen dieser Gefahr
Rechnung tragen.

Inwiefern sich das Kapitalband mit Kompetenz zur Erh6hung und Herabset-
zung des Aktienkapitals bei Publikumsgesellschaften durchsetzen wird, muss
sich in der Praxis zeigen. Auch im Startup- und Venture-Capital-Bereich besteht
Potential fiir das Kapitalband. Insbesondere fiir die Situation, dass ein Kapital-
band mit dem bedingten Kapital kombiniert wird, sind komplexe Fragestellun-
gen zu erwarten.”** In gewohnlichen, nicht kotierten Gesellschaften wird das
Kapitalband, wie auch bereits das bedingte Kapital nach altem Recht, eine eher
untergeordnete Rolle spielen. Hier besteht oft die ndtige Flexibilitét, dass bei
Bedarf ad hoc eine ausserordentliche Generalversammlung durchgefiihrt werden

230 SCHENKER, 171 m.w.H.; vgl. BSK OR II-KUNG/ScHOCH, Vor Art. 732-735, N 4.

231 BockLl, Aktienrecht, § 2 N 279.

232 SCHENKER URS, Das Kapitalband — Flexibilisierung des Kapitals mit Gefahren fiir Ak-
tiondre und Glaubiger, in: Matthias P.A. Miiller/Lucas Forrer/Floris Zurr (Hrsg.), Das
Aktienrecht im Wandel, Ziirich/St. Gallen 2020, 169 ff., 178 ff. und 187 ft.; vgl. KiLCH-
MANN, 292.

233 BockLl, Aktienrecht, § 2 N 280.
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kann, um das Kapital in einer ordentlichen Kapitalerhdhung zu erhdhen. Ins-
gesamt ist ein positives Fazit zu ziehen.

2. Mindestnennwert

Der Mindestnennwert von Aktien wurde von einem Rappen®** weiter gesenkt.
Gemaiss Art. 622 Abs. 4 OR miissen die Aktien neu einen Nennwert aufweisen,
der grosser als Null ist. Mit dieser Regelung findet eine stetige Herabsetzung
des Mindestnennwerts ein Ende.?*

Unter altem Recht nahm die Regelung noch Bezug zu einem Rappen. Die neue
Formulierung verzichtet auf einen Wahrungsbezug. Mit der wiahrungsneutralen
Formulierung ist Art. 622 Abs. 4 OR im Einklang mit der Moglichkeit, das Ak-
tienkapital in Fremdwéhrung auszugeben.?** Wie einleitend erwéhnt, hélt das
Aktienrecht mit der Aktienrechtsrevision am Nennwertsystem fest. Der Nach-
teil des Nennwertsystems besteht darin, dass bei jeder Nennwertverdnderung
oder einem Aktiensplitting die Aktientitel ausgetauscht werden miissten. Da
jedoch praktisch alle Gesellschaften auf die effektive Ausgabe der Aktientitel
verzichten, ist der Nachteil in der Praxis kaum von Bedeutung.?’

Die Nennwertreduktion auf grosser als Null stellt eine pragmatische Losung
dar, die den Aktiengesellschaften einerseits dieselbe Flexibilitdt wie bei nenn-
wertlosen Aktien verschafft und andererseits die Beibehaltung des Nennwert-
prinzips ermdglicht.?*® Insbesondere grosse borsenkotierte Aktiengesellschaf-
ten diirften von dieser Neuerung profitieren.** Die Regelung ist nach der hier
vertretenen Auffassung aus zwei Griinden besonders zu begriissen: Einerseits
wird am fiir das schweizerische Aktienrecht zentralen Nennwertprinzip, das als
Strukturprinzip fiir unterschiedliche Institute des Aktienrechts als Ankniip-
fungspunkt dient,>* festgehalten und andererseits werden Gesellschaften, insb.
solche mit grossen Aktionariaten, mit der fiir sie notwendigen Flexibilitdt aus-

24 Art. 622 Abs. 4 aOR.

235 BK OR-JuTzI/HERZOG, N 97.

236 Erlauternder Bericht 2014, 70; BK OR-JuTzI/HERZOG, N 99. Siche zum Nennwert in
Fremdwihrung unten I1.B.3.

27 Botschaft 2016, 431; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 622 N 13; BK
OR-JUTZI/HERZOG, N 98.

238 Vgl. FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 622 N 13.

239 Vgl. GERICKE et al., GesKR 2020, 325; VON DER CRONE, Aktienrecht, § 13 N 510; BK

OR-JUTZI/HERZOG, N 98 m.w.H.

An den Nennwert kniipfen bspw. das Quorum fiir wichtige Beschliisse der Generalver-

sammlung (Art. 704 OR), die Ausschiittung von Eigenmitteln an die Aktiondre

(Art. 671 Abs. 2 und 3 OR) oder das Finanznotrecht (Art. 725 ff. OR) an.

240
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gestattet. Schliesslich waren die bisherigen Grenzwerte willkiirlich und indes-
sen durch politische und namentlich nicht durch juristische Uberlegungen mo-
tiviert.

3. Nennwert in Fremdwdhrung

Mit dem neuen Rechnungslegungsrecht, das am 1. Januar 2013 in Kraft getreten
ist, wurde eingefiihrt, dass Gesellschaften ihre Biicher und (gesetzliche) Jahres-
rechnung statt in Schweizer Franken auch in der fiir die Geschaftstitigkeit we-
sentlichen Wéhrung fiihren diirfen (Art. 957a Abs. 4 und Art. 9584 Abs. 3 OR).>!
Seit dem 1. Januar 2023 darf das Aktienkapital der Aktiengesellschaften gem.
Art. 621 Abs. 2 OR auch auf die fiir die Geschéftstitigkeit wesentliche Wah-
rung lauten und muss nicht mehr zwingend in Schweizer Franken denominiert
sein.?*? Das Aktienrecht ist damit im Einklang mit dem Rechnungslegungs-
recht.”¥ Der Bundesrat bezeichnet gem. Art. 621 Abs. 2 in fine OR die zulés-
sigen Wiahrungen, was dieser in Anhang 3 der HRegV?** in schlanker Form
getan hat.>#

Der Wechsel des Nennwerts des Aktienkapitals auf eine auslandische Wahrung
untersteht drei kumulativen Voraussetzungen: (i) Die gewéhlte auslidndische
Wihrung muss fiir die Geschéftstétigkeit wesentliche ausldndische Wahrung
sein; (ii) das Aktienkapital in ausldndischer Wéhrung muss im Zeitpunkt der
Errichtung einen Gegenwert von CHF 100'000 aufweisen und (iii) die Buch-
fiihrung und Rechnungslegung muss in der gleichen ausldndischen Wahrung
erfolgen.?* Die fur die Geschiftstitigkeit wesentliche Wahrung bestimmt sich
nach dem primédren wirtschaftlichen Umfeld des Unternehmens.?*” Das einge-
brachte Kapital muss umgerechnet zumindest CHF 100'000 betragen,?*® womit

241 Erlsuternder Bericht 2014, 2; Botschaft 2016, 428.

242 BK OR-JUTZI/HERZOG, N 43.

243 KILCHMANN, 287 f.

24 Handelsregisterverordnung vom 17. Oktober 2007, SR 221.411.

245 7zulissig sind: Britische Pfund (GBP), Euro (EUR), US-Dollar (USD) und Yen (JPY).

246 Art. 621 Abs. 2 OR; vgl. Botschaft 2016, 481; BockLI, Aktienrecht § 1 N 146 f.

247 Botschaft 2016, 428; BK OR-JUTZI/HERZOG, N 46 ff. m.w.N.

248 Botschaft 2016, 481; vgl. auch BK OR-JUTZI/HERZOG, N 55; KAGI URS/STUDER UELI/
TSUN KELSANG, Aktienkapital und Kapitalschutz bei Bilanzierung in Fremdwahrung —
Waihrung des Aktienkapitals und Auswirkungen des Einzelabschlusses in fremder Pré-
sentationswihrung nach der Aktienrechtsrevision, GesKR 2/2021, 163 ff., 178; Bot-
schaft 2007, 1698; vgl. auch KILCHMANN, 288.
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die Mindestkapitalvorschriften von Art. 621 OR erfiillt werden.** Umzurech-
nen ist mit dem Umrechnungskurs im Errichtungsakt.?s°

Fiir den Nennwertwechsel des Aktienkapitals auf eine ausldndische Wahrung
sind zwei 6ffentliche Beurkundungen notwendig.?' Einerseits ist der General-
versammlungsbeschluss offentlich zu beurkunden, in dem die Generalver-
sammlung den Wechsel auf den Beginn des nichsten Geschéftsjahres be-
schliesst, und andererseits der anschliessende Verwaltungsratsbeschluss, in
dem festgestellt wird, dass die Voraussetzungen von Art. 621 Abs. 2 OR erfiillt
sind und der angewendete Umrechnungskurs festgehalten wird.>>?> Der Gene-
ralversammlungsbeschluss ist als wichtiger Beschluss mit dem qualifizierten
Mehr zu fassen.>® Wird die Gesellschaft bereits mit Aktienkapital in Fremd-
wihrung gegriindet, ist der Umrechnungskurs in der Griindungsurkunde anzu-
geben.?

Die Angleichung des Aktienrechts an die Bestimmungen des Rechnungsle-
gungsrechts ist zu begriissen. Die Regelung erlaubt es den Gesellschaften, alle
kapitalbezogenen Aspekte in der gleichen Wéhrung festzulegen und ist koha-
rent. Bedenken, die den Glaubigerschutz zum Gegenstand haben, kann mit der
vollen Handelsregistertransparenz begegnet werden, mit der Publizitét iiber
Betrag und Wihrung besteht.>> Schliesslich handelt es sich bei den (wenigen)
vom Bundesrat zugelassenen Wéhrungen um verbreitete, fiir den Wirtschafts-
standort Schweiz relevante und eher stabile Wahrungen 2>

4. Weitere Prdzisierungen und Erleichterungen
a) Frist der ordentlichen Kapitalerhohung

Die Frist fiir die Durchfiihrung einer ordentlichen Kapitalerh6hung gem.
Art. 650 Abs. 3 OR wurde von drei auf sechs Monate verldngert. Diese

249 SCHWEIGHOFER FLORIAN, Aktienkapital in auslindischer Wihrung, in: Lucas For-

rer/Floris Zuur/Matthias P.A. Miiller (Hrsg.), Das Aktienrecht im Wandel — Zum

50. Geburtstag von Hans-Ueli Vogt, Ziirich 2020, 329 ff., 337 m.w.H.

Die Botschaft ist dazu unklar und es wird einerseits von «Errichtungsakt» und anderer-

seits «Griindungszeitpunkty gesprochen. Vgl. Botschaft 2016, 480 ff.; siche eingehend

dazu BK OR-JuTzI/HERZOG, N 55 f. m.w.H.

231 Art. 621 Abs. 3 Satz 3 OR.

252 Art. 621 Abs. 3 Satz 1 und 2 OR; Vgl. auch Faktenblatt Nr. 1 des Eidgendssischen Amt
fir das Handelsregister zum Thema: Aktienkapital in Fremdwéhrung, abgedruckt in
REPRAX 4/2022, 151 ff.; GLANZMANN, 757.

233 Art. 704 Abs. 1 Ziff. 9 OR.

23 Art. 629 Abs. 3 OR.

255 YV ON DER CRONE/MOHASSEB, 782 f.

236 Vgl. PoGaGIo, EF 2021, 246.

250
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Verwirkungsfrist ist geméss neuem Recht mit der Anmeldung beim Handels-
registeramt gewahrt. Unter altem Recht war die Eintragung im Handelsregister
fristwahrend,?” auf die der Anmeldende keinen Einfluss hat.*® Anmeldungen
nach Fristablauf werden vom Handelsregisteramt zuriickgewiesen. Die Gene-
ralversammlung kann diese Frist in ihrem Beschluss verkiirzen, nicht jedoch
tiber sechs Monate verldngern.?>® Die langere Frist und die Klarstellung betref-
fend die Wahrung der Frist mit Anmeldung beim Handelsregisteramt sind po-
sitiv zu werten.

b) Schuldenruf bei der Kapitalherabsetzung

Fiir die konstitutive Kapitalherabsetzung geniigt unter dem neuen Recht ein
einmaliger Schuldenruf (Art. 653k Abs. 1 OR). Ein dreimaliger Schuldenruf,
wie er unter altem Recht vorgesehen war (Art. 733 aOR), ist aufgrund der
elektronischen Verfligbarkeit des SHAB nicht mehr notwendig.’® Die Festset-
zung des Zeitpunkts untersteht der Verantwortung des Verwaltungsrats.?®! Die
Gléaubiger haben sodann 30 Tage ab der Publikation im SHAB Zeit, die Sicher-
stellung zu verlangen.?? Ausserdem kann dieser Schuldenruf auch vor der
Generalversammlung, und damit auch vor Beschlussfassung durch dieselbe,
durchgefiihrt werden — allerdings «zeitnah zur geplanten GV».2%3 Dabei ist un-
klar, wann von einem zeitnahen Schuldenruf gesprochen werden kann. Eine
Frist, wie lange der Schuldenruf beim Generalversammlungsbeschluss zuriick-
liegen darf, ist gesetzlich jedoch nicht vorgesehen; immerhin hélt die Botschaft
fest, dass der Verwaltungsrat eine «zweckmdssige Informationsgrundlage» zu
gewibhrleisten hat.?64

C. Statutarische Schiedsklausel

Mit Art. 697n OR wurde die umstrittene, vom Bundesgericht unter altem Recht
offen gelassene Frage geklart, ob eine statutarische Schiedsklausel fiir gesell-
schaftsrechtliche Streitigkeiten zulédssig ist.?*> Die Statuten kénnen nun vorse-
hen, dass gesellschaftsrechtliche Streitigkeiten durch ein Schiedsgericht in der

257 Art. 650 Abs. 3 aOR.

258 FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 650 N 17.

239 Botschaft 2016, 497; vgl. FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 650 N 15 f.
260 Botschaft 2016, 507.

261 Botschaft 2016, 507; BOcKLI, Aktienrecht, § 2 N 187.

262 Art. 653k Abs. 2 OR.

263 Botschaft 2016, 507; vgl. VON DER CRONE, Aktienrecht, § 14 N 675.

264 Botschaft 2016, 507.

265 ygl. BGE 142 111 220, E.3.4; Botschaft 2016, 456; vgl. BUFF/REICHERT, 609 ff.
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Schweiz beurteilt werden.?®® Die Einfiihrung einer statutarischen Schiedsklau-
sel ist ein wichtiger Beschluss der Generalversammlung und bedarf eines qua-
lifizierten Mehrs. 2’

Schiedsfahig sind «gesellschaftsrechtliche Streitigkeiten»; die Botschaft 2016
definiert diese weit und es sollen insb. die Anfechtungs- und die Nichtigkeits-
klage,?*® die Auflosungsklage,’® die Klage auf (Nach-)Liberierung des Aktien-
kapitals,?” die Riickerstattungsklage?”! und die Haftungs- und Verantwortlich-
keitsklage®”? erfasst sein. Fraglich ist, ob die im summarischen Verfahren zu
beurteilenden Klagen bzw. Gesuche sich fiir ein Schiedsverfahren eignen. Im
Summarverfahren werden unter anderem die Gesuche um Einberufung einer
Generalversammlung, die Traktandierung oder Aufnahme eines Antrags in die
Einberufung,?” die Klage auf Auskunft und Einsicht,”’* die Sonderuntersu-
chung,*”® sowie die Informationsklage eines Verwaltungsratsmitglieds gestiitzt
auf Art. 715a OR?" behandelt.?”” Auch auf vorsorgliche Massnahmen ist das
Summarverfahren anwendbar (Art. 248 lit. d ZPO) und damit ist das Gesuch
um superprovisorische Massnahme auf Registersperre, das die per 1. Januar
2021 aufgehobene Handelsregistersperre nach Art. 162 f. aHRegV ersetzt,?’8
ein Summarverfahren.?”” Inwieweit die im summarischen Verfahren zu beur-
teilenden gesellschaftsrechtlichen Streitigkeiten tiberhaupt unter eine generell
gehaltene statutarische Schiedsklausel fallen, wird die Rechtsprechung zeigen
miissen. Diese Verfahren sollten auf jeden Fall vom Geltungsbereich der
Schiedsklausel ausgeschlossen werden, da schon allein die rechtsstaatlich
korrekte Bestellung des Schiedsgerichts der zeitlichen Dringlichkeit dieser
Verfahren nicht gerecht wird.?® Subjektiv bindet die Schiedsklausel, sofern
statutarisch keine spezifische Regelung vorgesehen ist, die Gesellschaft, ihre

266 Art. 697n Abs. 1 OR.

267 Art. 704 Abs. 1 Ziff. 12 OR.

268 Art. 706 und 706b OR.

269 vgl. Art. 736 Ab. 1 Ziff. 4 OR.

270 Vgl. Art. 634b OR.

271 Vgl. Art. 678 OR.

272 Art. 752 ff. OR.

273 Art. 699 Abs. 5 und Art. 699b Abs. 4 OR, Art. 250 lit. ¢ Ziff. 7 ZPO.

274 Art. 697b OR, Art. 250 lit. ¢ Ziff. 9 ZPO.

275 Art. 697¢-697hPS OR, Art. 250 lit. ¢ Ziff. 8 ZPO.

276 BGE 144 III 100, E.6.

277 BockLl, Aktienrecht, § 14 N 342.

28 Siche zum Ganzen MULLER LUKAS/FANCELLI ALINA, Handelsregistersperre nach
Schweizerischer Zivilprozessordnung, REPRAX 1/2021, 1 ff.

279 Fiir vorsorgliche Massnahmen besteht allerdings gem. Art. 374 Abs. 1 ZPO ein Wahl-
recht des Gesuchstellers, sodass auch bei Bestehen einer statutarischen Schiedsklausel
i.S.v. Art. 697n OR der Zugang zum staatlichen Gericht intakt bleibt. Vigl. dazu BOCKLI,
Aktienrecht, § 14 N 348.

280 BockLl, Aktienrecht, § 14 N 342.
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Organe und deren Mitglieder sowie alle Aktiondre.?! Art. 697n OR erfasst
auch die Aktionére, die der Schiedsklausel nicht zugestimmt haben.?*

Die statutarische Grundlage ist als bedingt notwendiger Statuteninhalt voraus-
gesetzt.?83 Notwendiger Inhalt der Schiedsklausel ist einerseits, dass eine Strei-
tigkeit der Streiterledigung durch staatliche Gerichte entzogen sein soll, und
andererseits muss die Schiedsklausel die Art der Streitigkeiten, die dem ge-
richtlichen Verfahren entzogen werden, bezeichnen.?®* Diesen Vorgaben kom-
men die Statuten nach, wenn festgehalten wird, dass «gesellschaftsrechtliche
Streitigkeiten» von einem Schiedsgericht zu beurteilen sind; der subjektive
Geltungsbereich gehort hingegen nicht zum notwendigen Statuteninhalt.?®> Der
Geltungsbereich der Zustandigkeit des Schiedsgerichts kann in den Statuten
eingeschrénkt werden. Eine Ausdehnung ist indessen nicht zuléssig.?*® Die sta-
tutarische Einschriankung kann den sachlichen und bzw. oder den subjektiven
Geltungsbereich betreffen.”®” Bspw. konnen die Statuten das Schiedsgericht
nur fir Streitigkeiten zwischen den Organen und der Gesellschaft vorsehen. Da
eine statutarische Schiedsklausel ipso iure Anwendung findet und insb. auch
neue Aktionére bindet,?®® ist im Handelsregistereintrag eine Verweisung auf-
zunehmen, sofern die Gesellschaft iiber eine statutarische Schiedsklausel
verfiigt.?® Mit dem Hinweis im Handelsregister besteht in Bezug auf die
Schiedsklausel die positive Publizititswirkung, d.h. die Kenntnis vom Bestand
der Klausel wird fingiert.>

Anwendbar sind gem. Art. 697n Abs. 2 OR die Bestimmungen des 3. Teils der
ZPO. Eine Unterstellung des Schiedsverfahrens unter das IPRG i.S.v. Art. 353
Abs. 2 ZPO wird in Art. 697n Abs. 2 OR explizit ausgeschlossen. Damit ist
verhindert, dass gem. Art. 192 IPRG auf das Rechtsmittel verzichtet wird und

281 Botschaft 2016, 547; VOGT/HIRSIGER-MEIER/HOFER, N 147 ff.; vgl. FORSTMOSER/
KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 697n N 12; differenzierend zu den Organverhéltnis-
sen BOCKLI, Aktienrecht, § 14 N 344,

282 Botschaft 2016, 547; VOGT/HIRSIGER-MEIER/HOFER, N 148 und 159; BockL, Aktien-

recht, § 14 N 340; a.A. BUFF/REICHART, 610.

VOGT/HIRSIGER-MEIER/HOFER, N 70.

VOGT/HIRSIGER-MEIER/HOFER, N 75.

VOGT/HIRSIGER-MEIER/HOFER, N 75; vgl. auch FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht

2020, Art. 6971 N 15.

286 Botschaft 2016, 547; VOGT/HIRSIGER-MEIER/HOFER, N 115 ff. und N 133 f.; BOCKLI,
Aktienrecht, § 14 N 340 ff.

287 Vgl. BOCKLI, Aktienrecht, § 14 N 347 f.

288 Botschaft 2016, 578.

289 Art. 45 Abs. 1 lit. u HRegV; vgl. auch FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020,

Art. 697n N 15. Der Verweis wird unter den «Bemerkungen» aufgenommen.

VOGT/HIRSIGER-MEIER/HOFER, N 94,

283
284
285

290
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somit ein Rechtsmittel an das Bundesgericht (oder ein ausnahmsweise zustin-
diges kantonales Gericht®') ausgeschlossen wird.??> Die Uberpriifungsmog-
lichkeiten der Rechtsmittelinstanz sind allerdings stark eingeschrankt, und re-
duzieren sich auf eine gesetzlich eng definierte Willkiirkontrolle*” bzw. auf ein
Eingreifen, wenn fundamentale Verfahrensgrundsitze verletzt sind (Art. 393
7ZP0).>* Die Statuten kénnen die Einzelheiten des Verfahrens regeln und insb.
auch auf eine Schiedsordnung verweisen.?”> Ausserdem miissen die Statuten
als zwingender Mindestinhalt sicherstellen, dass Personen, die von den Rechts-
wirkungen des Schiedsspruchs direkt betroffen sein konnen, iiber die Einlei-
tung und die Beendigung des Verfahrens informiert werden und sich bei der
Bestellung des Schiedsgerichts sowie als Intervenienten am Verfahren beteili-
gen konnen.>*

Mit der positivrechtlichen Regelung der statutarischen Schiedsklausel wurden
einige Fragen beantwortet, jedoch auch neue Probleme geschaffen.”” Die Re-
daktion der statutarischen Schiedsklausel gestaltet sich anspruchsvoll, erfordert
sie doch differenzierte prozessuale und gesellschaftsrechtliche Kenntnisse. In
sachlicher Hinsicht ist der Ausschluss von Streitigkeiten, die im summarischen
Verfahren gefiihrt werden, zu empfehlen. Auch weitere Ausnahmen aus dem
sachlichen Geltungsbereich sind zu priifen, so bspw. der Ausschluss von Riick-
erstattungsklagen (Art. 678 OR), da die Schiedsklausel nahestehende Personen
i.S.v. Art. 678 Abs. 1 OR nicht erfassen kann und ggf. eine Spaltung der
Rechtswege hinzunehmen wire.””® Auch vorsorgliche Massnahmen sollten
vom Geltungsbereich ausgenommen werden, auch wenn Art. 374 Abs. 1 ZPO
dem Gesuchsteller die Wahlfreiheit fiir ein staatliches Verfahren lasst.>”® Kri-
tisch zu sehen ist auch die Situation, wenn eine Schiedsklausel nachtriglich
von einem Mehrheitsaktiondr, der iiber die ndtige qualifizierte Mehrheit ver-
fiigt, gegen die Minderheitsaktiondre «durchgedriickt» wird. Die liberstimmten
Minderheitsaktiondre verlieren dadurch die Moglichkeit, an staatliche Gerichte
zu gelangen.

291 Die Parteien konnen nach Art. 390 Abs. 11i.V.m. Art. 356 Abs. 1 ZPO vereinbaren, dass
die Rolle der einzigen Beschwerdeinstanz dem vom Kanton bezeichneten kantonalen
oberen Gericht zukommt.

292 Botschaft 2016, 548.

293 Vgl. Art. 393 lit. e ZPO.

294 Vgl. BOCKLI, Aktienrecht, § 14 N 340 m.w.N.

295 Art. 697n Abs. 3 Satz 1 OR; vgl. eingehend VOGT/HIRSIGER-MEIER/HOFER, N 170 ff.

29 Art. 697n Abs. 3 Satz 2 OR; eingehend zu den méglichen Anwendungsfillen VoGT/

HIRSIGER-MEIER/HOFER, N 199 ff.; siche mit Kritik zu dieser Bestimmung FORSTMOSER/

KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 6971 N 18.

VON DER CRONE/ANGSTMANN, SZW 5/2017, 612 f.; VON DER CRONE/MOHASSEB,

786 £.; eingehend BOCKLI, Aktienrecht, § 14 N 339 ff.

298 BockLl, Aktienrecht, § 14 N 347.

299 BockLy, Aktienrecht, § 14 N 347.
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D. Zwischendividenden

Die Zuldssigkeit der Ausrichtung von Zwischendividenden, d.h. eine Divi-
dende aus dem Gewinn des laufenden Geschéftsjahrs, war unter altem Recht
umstritten. Insbesondere internationale Investoren, die sich aus ihren eigenen
Rechtsordnungen Zwischendividenden gewohnt waren, hatten ein Bediirfnis
nach solchen Dividenden.*® Mit Art. 675a OR kann die Generalversammlung
Zwischendividenden gestiitzt auf einen Zwischenabschluss beschliessen. Die
im Entwurf vorgesehene statutarische Grundlage wurde durch das Parlament
gestrichen,*®! entsprechend ist nur einer von der Revisionsstelle gepriifter Zwi-
schenabschluss vorausgesetzt.’®®> Die Priifung entféllt, wenn die Gesellschaft
von einem Opting-out i.S.v. Art. 727a Abs. 2 OR Gebrauch gemacht hat** oder
falls samtliche Aktiondre der Ausrichtung der Zwischendividende zustimmen
und die Forderungen der Gldaubiger dadurch nicht geféhrdet werden.’* Dass
die Forderungen der Glaubiger durch die Zwischendividende nicht gefahrdet
werden diirfen, ist eine Selbstverstidndlichkeit und die explizite Nennung im
Gesetz kann als Erinnerung des Verwaltungsrats an seine Pflichten verstanden
werden.*® Fiir die Ausschiittung der Zwischendividende sind die Bestimmungen
fiir Dividenden zu beachten.’* Ausserdem weist Art. 675a Abs. 3 OR explizit
auf die Anwendbarkeit von Art. 731 OR hin, sodass eine Zwischendividende,
die mit fehlendem Revisionsbericht ausgeschiittet wird, nichtig ist.’**” Diesfalls
ist die Zwischendividende aufgrund eines Nicht-Beschlusses ausbezahlt worden
und die Aktiondre haben sich daher ungerechtfertigt bereichert.?*® Die Divi-
dende ist, sofern die Aktiondre nicht gutgldubig waren, zuriickzuerstatten
(Art. 678 Abs. 1 OR);**” da bei gebiihrender Sorgfalt das Fehlen des Revisions-
berichts fiir die Aktionédre erkennbar ist (Art. 3 Abs. 1 ZGB3*'%), kann wohl
meist von Bosglaubigkeit ausgegangen werden.3!!

Mit der Schaffung der Zwischendividende befriedigt der Bundesrat ein Bediirf-
nis der Praxis. Insbesondere werden damit internationale Investoren, die sich

300 Botschaft 2016, 526.

301y g]. FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 675a N 4.

302 Art. 675a Abs. 2 Satz 1 OR.

303 Art. 675a Abs. 2 Satz 2 OR.

304 Art. 675a Abs. 2 Satz 3 OR.

305 FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 675a N 11; GLANZMANN, 764 f.

306 Art. 675a Abs. 3 OR.

307 Art. 731 Abs. 3 OR; Botschaft 2016, 526 f.; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020,
Art. 675a N 10.

308 7K OR-EBERLE/LENGNAUER, Art. 731 N 106 ff.

309 7K OR-EBERLE/LENGNAUER, Art. 731 N 109; BSK OR II-VoGT, Art. 678 N 18.

310 Schweizerisches Zivilgesetzbuch vom 10. Dezember 1907, SR 210.

311 ygl. ZK OR-EBERLE/LENGNAUER, Art. 731 N 110.
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aufgrund ihrer Herkunft Quartalsdividenden gewohnt sind, angesprochen.?!?
Die Glaubigerinteressen werden durch die Priifung des Zwischenabschlusses
ausreichend gewahrt, daher ist der mit der Aktienrechtsrevision neu eingefiihr-
ten Zwischendividende u.E. nichts entgegenzuhalten.

E. Anderungen fiir die Generalversammlung
1. Erweiterte Kompetenzen

Die Kompetenzen der Generalversammlung wurden mit der Aktienrechtsre-
form punktuell erweitert. Zu nennen sind insbesondere die Kompetenz zur
Beschlussfassung iiber eine Erhebung von Riickerstattungs- und Verantwort-
lichkeitsklagen (Art. 678 Abs. 5 und Art. 756 Abs. 2 OR),*!* die Beschlussfas-
sung zur Festsetzung der Zwischendividende und die Genehmigung des dafiir
erforderlichen Zwischenabschlusses (Art. 698 Abs. 2 Ziff. 5 OR),’* die Kom-
petenz, eine allenfalls an die Stelle der Dividendenausschiittung tretende Riick-
zahlung der gesetzlichen Kapitalreserve zu beschliessen (Art. 698 Abs. 2
Ziff. 6 OR)*"* und die Kompetenz, die Dekotierung der Beteiligungspapiere zu
beschliessen (Art. 698 Abs. 2 Ziff. 8).3! Warum die Dekotierung unter Abs. 2
und nicht unter Abs. 3 von Art. 698 OR gefasst wurde, zumal fiir eine Deko-
tierung die Aktien der Gesellschaft an einer Borse kotiert sein miissen, ist wohl
damit zu begriinden, dass der Abs. 3 aus der VegiiV iibernommen wurde.

Fiir Generalversammlungen kotierter Gesellschaften erweiterten sich die ge-
setzlich zugewiesenen Kompetenzen zudem im Rahmen der Umsetzung von
Art. 95 Abs. 3 BV. Diese Kompetenzen haben die Generalversammlungen al-
lerdings bereits mit Erlass der VegiiV erhalten, sind nun aber auf Gesetzesstufe
angehoben worden.

312 Botschaft 2016, 526.

313 Botschaft 2016, 530; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 678 N 19 f;
FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 756 N 4 f.

314 Giehe ausfiihrlich zu der Zwischendividende oben, I1.D.

Diese Anpassung geht auf die Unternehmenssteuerreform II zuriick, vgl. Botschaft

2016, 548.

316 Botschaft 2016, 548 f.; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 698 N 13; vgl.
BockLi, GesKR 2017, 147 f.
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2. Generalversammlung Einberufung und Traktandierung
a) Einberufung und Traktandierung

Die Kompetenz zur Einberufung der Generalversammlung verblieb unverian-
dert.>'” Zur Einberufung kompetent sind der Verwaltungsrat, nétigenfalls die
Revisionsstelle sowie Aktiondre, die liber die ndtigen Stimmen bzw. Nenn-
werte verfiigen.’'® Angepasst wurden dagegen die Schwellenwerte, welche die
Aktionére zur Einberufung der Generalversammlung erméchtigen. Insbesondere
wird neu zwischen kotierten Gesellschaften und nicht kotierten Gesellschaften
unterschieden. Fiir die Geltendmachung des Einberufungsrechts bedarf es fiir
kotierte Gesellschaften mindestens 5 % des Aktienkapitals oder der Stimmen,?"”
fiir nicht kotierte Gesellschaften hingegen mindestens 10 % des Aktienkapitals
oder der Stimmen.>?°

Die Einberufung der Generalversammlung kann unter dem neuen wie unter
dem alten Recht elektronisch erfolgen, sofern die Statuten dies vorsehen
(Art. 626 Ziff. 7 OR).32! Es ist neu auch moglich, den Geschifts- und Revisi-
onsbericht in elektronischer Form zur Verfiigung zu stellen.?”> Wird elektro-
nisch zugestellt, entfdllt die Auflage am Geschiftssitz der Gesellschaft. Die Art
der Zustellung ergibt sich aus den Statuten (Art. 626 Abs. 1 Ziff. 7 OR).*?

Der Mindestinhalt der Einberufung, die wie bisher mindestens 20 Tage vor der
Generalversammlung zu erfolgen hat,*?* ist in Art. 700 Abs. 2 OR vorgegeben.
Bekanntzugeben sind: das Datum, der Beginn, die Art und der Ort der Gene-
ralversammlung (Ziff. 1);>* die Verhandlungsgegenstinde (Ziff. 2); die An-
trige des Verwaltungsrats und bei Gesellschaften, deren Aktien an einer Borse
kotiert sind, eine kurze Begriindung dieser Antrage (Ziff. 3); gegebenenfalls

317 Art. 699 Abs. 1 OR; siehe Botschaft 2016, 549; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht
2020, Art. 699 N 8.

318 Art. 699 Abs. 1 und 3 OR.

319 Art. 699 Abs. 3 Ziff. 1 OR.

320 Art. 699 Abs. 3 Ziff. 2 OR.

21 ygl. Art. 700 Abs. 1 aOR. REISER, GesKR 2020, 232; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktien-
recht 2020, Art. 626 N 13 f; vgl. FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020,
Art. 700 N 9.

322 Art. 699a Abs. 1 OR.

323 FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 699a N 7.

324 Art. 700 Abs. 1 OR.

325 Aus den Angaben zur Art und zum Ort der Generalversammlung ist erkennbar, ob eine
ordentliche oder ausserordentliche Generalversammlung stattfindet, ob ein oder ggf.
mehrere Tagungsorte bestehen, wo sich diese befinden und insb., ob diese im Ausland
liegen, ob elektronische Mittel eingesetzt werden oder eine rein virtuelle Generalver-
sammlung vorgesehen ist. Botschaft 2016, 553; siehe fir den Tagungsort unten,
IL.LE.2.b) und fiir die virtuelle bzw. hybride Generalversammlung unten, II.E.3.b) und
ILE.3.c).
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die Antrige der Aktiondre samt kurzer Begriindung (Ziff. 4); und gegebenen-
falls der Name und die Adresse des unabhingigen Stimmrechtsvertreters
(Zift. 5).

Das Traktandierungs- bzw. Antragsrecht ist neu in Art. 69956 OR in einem ei-
genen Artikel geregelt.?¢ Berechtigt zur Traktandierung sind bei kotierten Ge-
sellschaften Aktionére, die iiber 0,5 % des Aktienkapitals oder der Stimmen
verfiigen,*?” und bei nicht kotierten Gesellschaften Aktionére, die tiber 5 % der
Stimmen oder des Aktienkapitals verfligen.??® Das Antragsrecht untersteht den-
selben Voraussetzungen.*? Die Quoren sind zu Recht tiefer angesetzt als die
fiir eine Einberufung der Generalversammlung, da die Umsetzung eines Trak-
tandierungsbegehrens an einer ohnehin stattfindenden Generalversammlung
fiir den Verwaltungsrat mit deutlich geringerem Aufwand verbunden ist als die
Einberufung einer Generalversammlung.?*® Statutarisch diirfen tiefere Quoren
vorgesehen werden, nicht jedoch hohere.*3!

b) Tagungsort(e)
aa) Festlegung des Tagungsorts durch den Verwaltungsrat

Mit den Bestimmungen von Art. 701« ff. OR wurden neu Bestimmungen zum
Tagungsort der Generalversammlung ins OR aufgenommen. Sofern die Statu-
ten nichts vorsehen, bestimmt gem. Art. 701a Abs. 1 OR der Verwaltungsrat
den Tagungsort.**> Der Verwaltungsrat ist in der Festsetzung des Tagungsorts
in seinem Ermessen grundsétzlich frei. Er darf aber durch die Festlegung des
Tagungsortes die Ausiibung der Aktiondrsrechte im Zusammenhang mit der
Generalversammlung nicht in unsachlicher Weise erschweren (Art. 700a
Abs. 2 OR). Zudem ist er bei der Festlegung an das Gleichbehandlungs- und
Sachlichkeitsgebot gebunden.?3? Unsachlich ist der Tagungsort gem. Botschaft
bspw. dann, wenn der Verwaltungsrat ihn so festlegt, dass ein wesentlicher Teil
der Aktiondre oder ggf. ein wesentlicher Aktionér von vornherein an der Teil-
nahme gehindert wird.*** Ist der Tagungsort unsachlich gewahlt, fiihrt dies zur

326 Altrechtlich waren Traktandierungs- und Einberufungsrecht zusammen in Art. 699

Abs. 3 aOR geregelt.

27 Art. 699b Abs. 1 Ziff. 1 OR.

328 Art. 699b Abs. 1 Ziff. 2 OR.

329 Art. 6995 Abs. 2 OR.

30 FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 6995 N 8.

31 Botschaft 2016, 552; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 6995 N 9.

332 VON DER CRONE/BERNET, 260.

333 VON DER CRONE/BERNET, 260; MULLER/AKERET, 9; OESCH, 166 f.; vgl. KUNZ FS Ver-
band Solothurnischer Notare, 160 f.

34 Botschaft 2016, 557.
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Anfechtbarkeit der an dieser Generalversammlung gefassten Beschliisse.’*
Nach gewissen Autoren sollen die Massstibe der Sachlichkeit jedoch erfiillt
sein, wenn dem verhinderten Aktionér eine «gleichwertige» Alternative zur
physischen Teilnahme, bspw. durch eine Teilnahmemdglichkeit via elektroni-
scher Mittel, zur Verfiigung gestellt wird.**¢ Dies diirfte u.E. wohl nur auf Ta-
gungsorte anwendbar sein, die im Ausland liegen oder ungewoéhnlich weit vom
Sitz der Gesellschaft entfernt sind,**” ansonsten wire jede Gesellschaft, die
iiber ausldndische Aktionire verfiigt, stets zu einer hybriden Generalversamm-
lung gezwungen.

bb) Auslédndischer Tagungsort

Sofern eine statutarische Grundlage besteht, kann der Tagungsort der General-
versammlung auch im Ausland liegen.** Die Einfiihrung einer Statutenbestim-
mung, die einen ausldndischen Tagungsort erlaubt, bedarf als wichtiger Be-
schluss der Zustimmung von mindestens zwei Dritteln der vertretenen
Stimmen und der Mehrheit der vertretenen Aktienwerte.>* Unter altem Recht
war die Durchfiihrung der Generalversammlung im Ausland gem. h.L. nur un-
ter der Voraussetzung von sachlichen Griinden zuldssig,**® diese Vorausset-
zung gilt unter dem revidierten Recht nicht mehr.

Mit der Einberufung ist ein unabhéingiger Stimmrechtsvertreter zu bezeich-
nen,*! auf diesen konnen jedoch Gesellschaften, deren Aktien nicht an einer
Borse kotiert sind, mit Zustimmung aller Aktionére verzichten.*** Werden die
Modalititen betreffend das Einholen der Zustimmung der Aktiondre nicht in
den Statuten geregelt, so werden sie durch den Verwaltungsrat festgelegt.3*

Die Beurkundung von Generalversammlungsbeschliissen von Generalver-
sammlungen mit Tagungsort im Ausland kénnen aufgrund des Territorialitéts-
prinzips nicht von einem schweizerischen Notar vorgenommen werden.?*
Demgemiss unterliegt die Beurkundung der Beschliisse, die einer Beurkundung

35 BockLl, Aktienrecht, § 8 N 58; VON DER CRONE/BERNET, 261; vgl. auch LAMBERT, 42,

der (unter altem Recht) Nichtigkeit annimmt.

'VON DER CRONE/BERNET, 260; MULLER/AKERET, 9.

337 Vgl. BockLi, Aktienrecht, § 8 N 58, der das Bsp. einer Genfer Gesellschaft, die ihre
Generalversammlung im Biindner Puschlav durchfiihrt, bemiiht.

338 Art. 7015 Abs. 1 OR.

39 Art. 704 Abs. 1 Ziff. 11 OR.

340 FORSTMOSER PETER/MEIER-HAYOZ ARTHUR/NOBEL PETER, Schweizerisches Aktien-
recht, Bern 1996, § 23 N 84; MULLER/AKERET, 9; VON DER CRONE/MOHASSEB, 785 f.

341 Art. 7016 Abs. 1 OR.

342 Art. 7015 Abs. 2 OR.

343 Botschaft 2016, 556.

34 VON DER CRONE/BERNET, 263.

336
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bendtigen, dem Recht des Tagungsorts und muss von einer Urkundsperson des
auslandischen Tagungsorts vorgenommen werden.** Hier sind die Vorausset-
zungen zur Anerkennung der ausldndischen Beurkundung nach Art. 25 HRegV
zu beachten. ¢

Bei der Bestimmung der gerichtlichen Zustdndigkeit fiir Anfechtungs- und
Nichtigkeitsklagen bei einer Generalversammlung mit Tagungsort im Ausland
ist wie folgt zu differenzieren: Nach Art. 22 Ziff. 2 LugU sind «fiir Klagen,
welche die Giiltigkeit, die Nichtigkeit oder die Auflosung einer Gesellschaft oder
Juristischen Person oder die Giiltigkeit der Beschliisse ihrer Organe zum Ge-
genstand haben, die Gerichte des durch [das LugU] gebundenen Staates, in
dessen Hoheitsgebiet die Gesellschaft oder juristische Person ihren Sitz hat
[zustindig]. Bei der Entscheidung dariiber, wo der Sitz sich befindet, wendet
das Gericht die Vorschriften seines Internationalen Privatrechts an».’¥ Die
autonome Sitzdefinition von Art. 60 LugU ist daher nicht einschligig.’** Die
Begriindung eines ausldndischen Gerichtsstandes wire denkbar, wenn das aus-
landische Recht den Sitz der Gesellschaft nach der Theorie der tatséchlichen
Verwaltung bestimmt und aus dem ausldndischen Tagungsort ein Sitz abgelei-
tet wird.3* Auch fiir einstweilige Massnahmen konnen gem. Art. 31 LugU Ge-
richte am auslédndischen Tagungsort zustindig sein, sofern der Tagungsort in
einem Vertragsstaat des LugU liegt.3*° Befindet sich der Tagungsort nicht in
einem Vertragsstaat des LugU, kann sich eine Zustéindigkeit ausserhalb der
Schweiz aus dem IZPR der Tagungsortes ergeben.’!

345 MULLER/AKERET, 10.

346 Botschaft 2016, 557. Nach Art. 25 Abs. 1 HRegV miissen im Ausland errichtete 6ffent-
liche Urkunden und Beglaubigungen mit einer Bescheinigung der am Errichtungsort
zustandigen Behorde versehen sein, die bestétigt, dass sie von der zustédndigen Urkund-
sperson errichtet worden sind. Unter Vorbehalt abweichender Bestimmungen von
Staatsvertrdgen ist zudem eine Beglaubigung der ausléndischen Regierung und der zu-
standigen diplomatischen oder konsularischen Vertretung der Schweiz beizufiigen. Zu-
dem ist gem. Art. 25 Abs. 2 HRegV zu beachten, dass wenn nach schweizerischem
Recht eine offentliche Urkunde erstellt und als Beleg beim Handelsregisteramt einge-
reicht werden muss, das Handelsregisteramt den Nachweis verlangen kann, dass das
auslidndische Beurkundungsverfahren dem 6ffentlichen Beurkundungsverfahren in der
Schweiz gleichwertig ist. Es kann dazu ein Gutachten verlangen und den Gutachter
bezeichnen.

347 ygl. auch BSK LugU-GUNGERICH, Art. 22 N 4.

348 BSK LugU-GUNGERICH, Art. 22 N 45,

349 VON DER CRONE/BERNET, 263.

350 yON DER CRONE/BERNET, 264; vgl. BSK LugU-DALLAFIOR/HONEGGER, Art. 3 N 11;
BSK LugU-FAVALLI/AUGSBURGER, Art. 31 N 125.

351 T AMBERT, 44 f.
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cc) Mehrere Tagungsorte zugleich

Die Zulassigkeit von multilokalen Generalversammlungen ist neu explizit in
Art. 701a Abs. 3 OR festgehalten.®>? Zuléssig ist eine Generalversammlung an
mehreren Tagungsorten im In- und/oder Ausland.’** Die Voten miissen in Bild
und Ton an simtliche Tagungsorte libertragen werden,** womit das Unmittelbar-
keitsprinzip gewahrt ist.>* Die Ubertragung muss wechselseitig sein, ansonsten
sind die Voraussetzungen von Art. 7015 Abs. 3 Satz 2 OR nicht erfiillt.>> Die
Aktionére sind folglich physisch présent, haben allerdings die Wahl, an welchem
Tagungsort sie teilnehmen.**” Formell liegt trotz der Mehrzahl von Tagungsor-
ten eine Generalversammlung gem. schweizerischem Aktienrecht vor.>s®

Sofern mindestens ein Tagungsort in der Schweiz liegt, handelt es sich nicht
um eine Generalversammlung mit ausldndischem Tagungsort i.S.v. Art. 7015
Abs. 1 OR.3* Eine statutarische Grundlage ist daher nur erforderlich, wenn eine
multilokale Generalversammlung ohne schweizerischen Tagungsort stattfin-
den so0l1.%¢° Im Falle von technischen Problemen muss die Generalversammlung
ggf. wiederholt werden (Art. 701/ OR)*! bzw., falls Mitwirkungsrechte nicht
gewihrleistet sind, konnen Entscheide nach Art. 691 Abs. 3 OR anfechtbar
werden. >

Die Beurkundung der Beschliisse der multilokalen Generalversammlung, die
beurkundungspflichtig sind, ist durch eine ortlich zustidndige Urkundsperson
(Notar) an einem der Tagungsorte vorzunechmen.*** Entscheidet sich die Ge-
sellschaft an einem ausldndischen Tagungsort die Beurkundung vorzunehmen,
gilt das zur Beurkundung einer ausldndischen Generalversammlung Gesagte

352 Auch unter dem alten Recht erachtete die h.L. multilokale Generalversammlungen fiir

zuldssig. Sieche MULLER/AKERET, 11 m.w.N.
33 Botschaft 2016, 556.
33 Art. 701a Abs. 3 Satz 2 OR.
355 REISER, GesKR 2020, 233.
356 VoN DER CRONE, Aktienrecht, § 17 N 1030 m.w.N.
357 VON DER CRONE/GROB, 6.
358 Botschaft 2016, 556.
359 VON DER CRONE, Aktienrecht, § 17 N 1030. Siche zu auslindischen Tagungsort oben,
IL.E.2.b).bb).
360 Botschaft 2016, 556.
361 Sjehe dazu unten, IL.E.3.¢).
362 VoN DER CRONE, Aktienrecht, § 17 N 1032 mit Verweis auf BOCKLL, Aktienrecht, § 12
N 13, der die Generalversammlung an mehreren Tagungsorten als eine «Schonwetter-
Institution» bezeichnet.
VON DER CRONE/BERNET, 265. Der Beurkundungsort kann auch im Ausland liegen
(siche dazu oben, II.E.2.b).bb)). Naheliegend ist allerdings, dass aus Praktikabilitéts-
griinden, sofern ein schweizerischer Tagungsort gegeben ist, an diesem die Beurkun-
dung vorgenommen wird. Vgl. auch VON DER CRONE/GROB, 266; VON DER CRONE, Ak-
tienrecht, Fn. 581 (S. 476); MULLER/KAISER/BENZ, REPRAX 2020 Teil 2, 249.

363
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mutatis mutandis,*** und das auslandische Beurkundungsrecht muss nach dem

Grundsatz locus regit actum die Beurkundung eines multilokal gefassten
Beschlusses zulassen.?® Wiederum wiren fiir die Anerkennung die Vorga-
ben von Art. 25 HRegV zu beachten.’®® Wird die Beurkundung an einem
schweizerischen Tagungsort durchgefiihrt, sind die Mindestanforderungen an
die 6ffentliche Urkunde bundesrechtlich vorgegeben. Das kantonale Recht be-
stimmt dagegen die verfahrensrechtliche Frage, wie eine 6ffentliche Urkunde
entsteht (Art. 55 SchlT ZGB).**” Es wird unterschieden zwischen Sach- und
Willensbeurkundungen.*®® Fiir die Willensbeurkundung ermittelt der Notar den
tatsdchlichen Willen der auftretenden Person(en) und fasst die Urkunde nach
demselben.’® Bei der Sachbeurkundung erstellt der Notar eine Urkunde tiber
tatsdchliche Verhéltnisse und Vorgénge, wie insb. iiber Rechtsverhéltnisse, be-
stimmte Rechtsbeziehungen oder den Inhalt von Gesetzesvorschriften.’”
Wahrend das kantonale Recht fiir Willensbeurkundungen die Beurkundung
unter Abwesenden verbieten kann, sind fiir die Sachbeurkundung dafiir keine
sachlichen Griinde erkennbar.’”' Die Beurkundung der Griindung der Aktien-
gesellschaft — wie auch der GmbH oder der Genossenschaft — erfolgt als Wil-
lensbeurkundung.’’? Bei den zu beurkundenden Beschliissen der Generalver-
sammlung handelt es sich i.d.R. um einen tatsdchlichen Vorgang und daher um
Sachbeurkundungen, bei denen der Notar den zu beurkundenden tatséchlichen
Vorgang wahrnehmen kénnen muss.’”® Die Vorginge am Tagungsort, an dem

364 Siehe dazu oben, I1.E.2.b).bb).

365 ygl. OBscH, 168.

366 ygl. oben Fn. 346.

367 BRUCKNER, N 5 ff.; BSK ZGB II-SCHMID, Art. 55 SchiT N 4; MULLER/K AISER/BENZ,
REPRAX 2020 Teil 1, 225 f.

368 Botschaft 2016, 559; VON DER CRONE, Aktienrecht, § 17 N 1067; VOSER, 118 f.; RUF,

N 475 und 478; MULLER/KAISER/BENZ, REPRAX 2020 Teil 1, 230; vgl. auch BRUCKNER,

N 49 ft., der noch weiter differenziert.

VOSER, 118 m.w.H.

370 VosER, 118 m.w.H.; vgl. bspw. Art. 51 ff. und insb. Art. 54 Notariatsverordnung (NV;
Bern) vom 26. April 2006, BSG 169.112. Diese sieht in Art. 54 Abs. 1 lit. a NV vor,
dass der Notar den Ort, an dem er an der Versammlung teilgenommen hat, in die Ur-
kunde aufnimmt, u.E. geniigt allerdings, dass der Notar hier festhilt, dass die General-
versammlung virtuell bzw. hybrid stattgefunden hat und von wo aus er an der virtuellen
Generalversammlung teilgenommen hat.

371 Botschaft 2016, 559.

372 VOSER, 118; MULLER/KAISER/BENZ, REPRAX 2020 Teil 1, 230 f.

373 Botschaft 2016, 559; vgl. bspw. Art. 51 ff. und insb. Art. 54 NV (Bern); siehe auch
VOSER, 118 f. m.w.H.; THEILER, 81 ff.; VON DER CRONE/GROB, 8. Allerdings noch a.A.
Botschaft 2007, 1681 f. m.H.a. BRUCKNER, N 2047 ff. und RUF, N 1477 ff., wobei RUF
sich auf Willensbeurkundungen bezieht — vgl. dagegen RUF, N 1504, der festhilt, dass
sich fiir Sachbeurkundungen die Rechtslage unterscheidet und in N 1502 die Beurkun-
dung eines Versammlungsablaufs explizit als Sachbeurkundung bezeichnet. Kapitaler-
hohungen koénnen auch als Willensbeurkundungen vorgenommen werden (vgl.
MUSA), dies wird in der Praxis allerdings nie so gemacht.

369
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die Urkundsperson tatsidchlich physisch anwesend ist, konnen durch sie unmit-
telbar wahrgenommen werden. Die Vorgidnge an den weiteren Tagungsorten
hat die Urkundsperson durch eine Vergewisserung der korrekten Ubermittlung
von Bild, Ton sowie Abstimmungsergebnissen vorzunehmen.?’*

Befinden sich alle Tagungsorte in der Schweiz, wird kein zusitzlicher Ge-
richtsstand geschaffen. Zustandig fiir Anfechtungs- und Nichtigkeitsklagen ist
das Gericht am Sitz der Gesellschaft (Art. 10 Abs. 1 lit. b ZPO).3” Fiir vorsorg-
liche Massnahmen entstehen neue, alternativ zwingende Gerichtsstinde, sofern
die Massnahme an diesem Ort vollstreckt werden soll (Art. 13 lit. b ZPO).>7
Liegt ein Tagungsort im Ausland, besteht wie bei der ausschliesslich im Aus-
land durchgefiihrten Generalversammlung die Gefahr, dass dadurch eine ge-
richtliche Zusténdigkeit im Ausland geschaffen wird.*”’

3. Digitalisierung der Generalversammlung
a) Digitale Unmittelbarkeit

Fiir die Beratung und Entscheidfindung an der Generalversammlung geht das
schweizerische Aktienrecht vom Grundsatz der Unmittelbarkeit aus. Demnach
ist die Generalversammlung nicht nur ein Ort der formellen, sondern auch der
materiellen Entscheidungsfindung, und zwar insofern, dass die Aktiondre an
der Generalversammlung Voten abgeben, Antrége stellen und Auskiinfte ver-
langen konnen.’”® Das alte Recht sah grundsétzlich die physische Présenz der
Aktiondre bzw. ihrer Vertreter vor.3”® Allerdings wurde das Unmittelbarkeits-
prinzip zumindest fiir Publikumsgesellschaften durch die Stimmiiberlegenheit
der Stimmrechtsvertreter stark relativiert.>*® Mit der Remote-Teilnahme und der
virtuellen Generalversammlung hat der Gesetzgeber die Gelegenheit genutzt, um
die physische durch eine digitale Unmittelbarkeit zu ersetzen bzw. zu ergin-
zen. ¥ Damit wird einer unmittelbaren und interaktiven Entscheidfindung im
Rahmen der technischen Moglichkeiten Rechnung getragen.’®? Massstab fiir

374 YON DER CRONE/BERNET, 265 f. m.w.N.; vgl. THEILER, 83.

375 7K OR-TANNER, Art. 706 N 188; VON DER CRONE, Aktienrecht, § 17 N 1205.

376 y/ON DER CRONE/BERNET, 266; vgl. BSK ZPO-GSCHWEND/BERTI, Art. 13 N 12.

377 Siche dazu oben, II.E.2.b).bb).

378 MEIER-HAYOZ/FORSTMOSER/SETHE, § 16 N 531; vON DER CRONE, Aktienrecht, § 17
N 1047.

379 REISER, SZW 2022, 403 m.w.N.

380 MEIER-HAYOZ/FORSTMOSER/SETHE, § 16 N 532; so auch VON DER CRONE, Aktienrecht,

§ 17 N 1047; REISER, SZW 2022, 403.

VON DER CRONE/MOHASSEB, 781 ff.; VON DER CRONE/BERNET, 266; REISER, GesKR

2020, 233.

382 REISER, SZW 2022, 403.

381
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die digitale Teilnahme bzw. Durchfiihrung ist die funktionale Aquivalenz, d.h.
die digitale Teilnahme muss in ihren Aspekten der physischen Teilnahme
gleichwertig sein.’®3 Entsprechend sieht der Gesetzgeber auch Voraussetzun-
gen fiir die digitale Teilnahme vor (Art. 701e Abs. 2 Ziff. 1 -4 OR).3%

b) Hybride Generalversammlung

Nach dem neuen Recht kann der Verwaltungsrat gem. Art. 701¢ OR eine hybride
Generalversammlung vorsehen.* Es handelt sich bei der hybriden General-
versammlung um eine Mischform der Prisenzgeneralversammlung und einer
virtuellen Generalversammlung.®*® Eine hybride Generalversammlung liegt
demzufolge vor, wenn zwar ein Tagungsort vorhanden ist, den Aktionédren je-
doch ohne physische Anwesenheit die Moglichkeit gegeben wird, ihre Rechte
auf elektronischem Weg auszuiiben.*®” Die Aktionire, die nicht physisch am
Tagungsort sind, iiben ihr Stimmrecht direkt elektronisch aus (direct voting).3%
Die Aktiondre nehmen an der Versammlung interaktiv iiber das Internet teil,
mit Echtzeitiibertragung konnen sie ihre Stimme abgeben, Antréige stellen und
Voten abgeben. Indessen besteht allerdings im Unterschied zur multilokalen
Generalversammlung kein Anspruch darauf, dass auch das Bild tibertragen
wird.3¥ Eine statutarische Grundlage ist fiir eine hybride Generalversammlung
nicht erforderlich, jedoch kann in den Statuten eine Klausel vorgesehen werden,
die den Verwaltungsrat zur Durchfiihrung einer hybriden Generalversammlung
verpflichtet.*?

Die Aktiondre haben bei der hybriden Generalversammlung die Wahl zwischen
der physischen und digitalen Teilnahme.**! Wihlen alle teilnehmenden Aktionére
die digitale Teilnahme, handelt es sich gleichwohl um eine Generalversammlung,
die den Regeln der hybriden Generalversammlung unterliegt — insbesondere
wird im Unterschied zur virtuellen Generalversammlung keine statutarische
Grundlage verlangt.>*?

383 VON DER CRONE, Aktienrecht, § 17 N 1047; REISER, SZW 2022, 403.

384 Sjehe dazu eingehend unten, I1.E.3.d).

385 Auch unter altem Recht bejahte die Lehre unter gewissen Voraussetzungen die Zulis-
sigkeit einer hybriden Generalversammlung. Vgl. dazu VON DER CRONE, FS Forstmoser,
159 ff.; REISER, GesKR 2020, 231; REISER, SZW 2022, 406; VON DER CRONE/GROB, 7
alle m.w.N.

386 VON DER CRONE/GROB, 7.

387 Art. 701c OR.

388 Botschaft 2016, 558; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 701¢ N 7 m.w.H.

389 Botschaft 2016, 559; BOCKLI, Aktienrecht, § 8 N 121; VON DER CRONE/BERNET, 267.

390 FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 701¢ N 6.

391 yoN DER CRONE, FS Forstmoser, 166.

392 VON DER CRONE, Aktienrecht, § 17 N 1053; REISER, SZW 2022, 406.
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Es stellt sich schliesslich die Frage, ob eine Beschridnkung der elektronischen
Ausiibung der Aktiondrsrechte auf bestimmte Aktiondrsgruppen zuléssig ist.>*
Bspw., dass die Gesellschaft nur einer gewissen Aktionérsgruppe, bspw. Stimm-
rechtsaktiondren oder Aktiondren, deren Stimmkraft {iber einer bestimmten
Schwelle liegt, die elektronische Ausiibung der Aktionérsrechte erlaubt. Das
kann insb. bei grossen Publikumsgesellschaften aufgrund organisatorischer
Herausforderungen notwendig sein,** zu denken ist etwa an eine Publikums-
gesellschaft, die liber eine grosse Anzahl von Aktionédren verfiigt und aufgrund
der technischen Gegebenheiten nur gewissen Aktiondren eine elektronische
Teilhabe ermoglichen kann. Das Recht auf Teilnahme an der Generalversamm-
lung nach Art. 689 Abs. 1 OR ist ein gesetzlich zwingendes Aktiondrsrecht und
unter Beriicksichtigung des aktienrechtlichen Gleichbehandlungsgebots sind
Einschrankungen des Teilnahmerechts nur aus sachlichen Griinden gerechtfer-
tigt.*> Eine Beschrankung der elektronischen Teilnahme aufgrund uneinheitlicher
und unsachlicher Kriterien ist daher unzuléssig.***” Will der Verwaltungsrat
die Moglichkeit der elektronischen Teilnahme auf gewisse Aktiondre beschrin-
ken, hat er dies entsprechend zu begriinden und mit sachlichen Argumenten zu
unterlegen.

c) Virtuelle Generalversammlung

Die virtuelle Generalversammlung ist eine Generalversammlung mit elektroni-
schen Mitteln ohne Tagungsort.>*® Vorausgesetzt ist eine statutarische Grund-
lage und die Bezeichnung eines unabhéngigen Stimmrechtsvertreters,*® wobei
nichtkotierte Gesellschaften statutarisch auf einen Stimmrechtsvertreter
verzichten konnen.*® Der Verwaltungsrat ist u.E. frei, gleichwohl einen unab-
héngigen Stimmrechtsvertreter zu bezeichnen, wenn er dies fiir die Durchfiih-
rung als notwendig erachtet.

393 REISER, SZW 2022, 406; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 701d N 9.

394y gl. FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 701¢ N 9.

395 REISER, SZW 2022, 406. Bestehen mehrere «verniinftige Mittel» um ein «legitimes Ge-
sellschaftsziel» zu erreichen, muss dasjenige gewéhlt werden, das die Aktionédrsrechte
am wenigsten beeintrichtigt bzw. den Gleichbehandlungsgrundsatz am besten beriick-
sichtigt. Vgl. BSK OR II-WATTER/PELLANDA, Art. 717 N 23.

3% FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 701¢ N 9.

37 Fiir die Zuléssigkeit einer Beschrinkung FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020,
Art. 701¢ N 9; gegen die Zuldssigkeit REISER, SZW 2022, 406.

398 Art. 701d Abs. 1 1. Halbsatz OR.

399 Art. 701d Abs. 1 2. Halbsatz OR.

400 Art. 701d Abs. 2 OR.
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Fiir die Aufnahme der Statutenbestimmung, die eine virtuelle Generalversamm-
lung erlaubt, ist kein spezielles Quorum verlangt.*! Wird auf die Bezeichnung
eines unabhidngigen Stimmrechtsvertreters verzichtet, ist das qualifizierte
Quorum*”? erforderlich (Art. 704 Abs. 1 Ziff. 15 OR).*® Eine Ubertragung des
Bildes, wie bei der multilokalen Generalversammlung, ist bei der virtuellen
Generalversammlung gem. Art. 701a Abs. 3 OR nicht erforderlich.*** Erlaubt
ist die virtuelle Generalversammlung daher auch als Telefonkonferenz.*
Ansonsten gelten auch fiir die virtuelle Generalversammlung sdmtliche Vor-
schriften, die auch im Zusammenhang mit der Durchfithrung einer reguléren
Generalversammlung zur Anwendung kommen.*

Grundsitzlich kdnnen in virtuellen Generalversammlungen auch Beschliisse
gefallt werden, die 6ffentlich beurkundet werden miissen,*” solange es sich um
Sachbeurkundungen handelt,**® was fiir Versammlungsbeschliisse der General-
versammlung i.d.R. der Fall ist.*”” Wie bei der Beurkundung von multilokalen
Generalversammlungen muss sich der Notar in zweckméssiger Weise iiber die
Funktionstiichtigkeit der technischen Hilfsmittel iiberzeugen, wobei auf fach-
kundige Dritte, wie (unabhdngige) technische Experten, abgestellt werden
darf.*!° Fir die Beurkundung an sich hat der Notar die Vorginge an der Gene-
ralversammlung und die Feststellungen des Vorsitzenden personlich und ohne
wesentliche Unterbrechung wahrzunehmen.*'! Die ortliche Zusténdigkeit

401 PORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 701¢ N 10, sofern statutarisch keine
Besonderheiten vorgesehen sind, richtet sich die Beschlussfassung nach Art. 703
Abs. 1 OR.

Zwei Drittel der vertretenen Stimmen und die Mehrheit der vertretenen Aktiennenn-
werte.

Dabei war im Entwurf noch vorgesehen, dass alle Aktiondre zustimmen miissen. Krit.
dazu FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 701d N 11, die darauf hinweisen,
dass so nicht gewéhrleistet ist, dass Minderheiten geschiitzt sind.

MULLER/AKERET, 15; HAUSERMANN, 307.

405 Botschaft, 559; HAUSERMANN, 307; MULLER/AKERET, 15; REISER, GesKR 2020, 238;
VISCHER, SZW 2022, 417; vgl. auch VON DER CRONE, Aktienrecht, § 17 N 1064, der
auch eine Applikation mit Spracherkennung und Audio-Text-Ubertragung fiir gesetzes-
konform hilt und moglicherweise selbst eine reine Text-Ubertragung.

'VON DER CRONE/GROB, 8.

407 Botschaft 2016, 559.

408 Siche zu Sach- und Willensbeurkundungen bereits oben, II.

409 Siehe bereits oben, ILE.2.cc); Botschaft 2016, 559; vgl. bspw. Art. 51 ff. und insb.
Art. 54 NV (Bern); siche auch VOSER, 118 f. m.w.H.; THEILER, 81 ff.; VON DER CRONE/
GROB, 8.

Siehe fiir die multilokale Generalversammlung oben, II.E.2.b).cc). THEILER, 83; VON
DER CRONE/BERNET, 270.

VOSER, 148 f. und 165; THEILER, 83; VON DER CRONE/BERNET, 269 f.

402

403

404
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410

411
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ergibt sich aus dem Ort, an dem die Urkundsperson an der virtuellen General-
versammlung teilnimmt.*'? Demgemiss ist die ortliche Zustandigkeit gegeben,
wenn die Urkundsperson ununterbrochen aus ihrem eigenen Hoheitsgebiet an
der virtuellen Generalversammlung teilnimmt.*'* Um Schwierigkeiten bei der
Handelsregisteranmeldung zu vermeiden, empfehlen gewisse Autoren, dass
der Vorsitzende und der Notar gemeinsam an der virtuellen Generalversamm-
lung teilnehmen.*'* Die Unterzeichnung der Urkunde durch den Vorsitzenden
ist jedoch keine Giiltigkeitsvoraussetzung.*'* Wird die Urkunde nicht durch den
Verwaltungsratsprasidenten unterzeichnet, muss durch ihn oder ggf. einen Pro-
tokollfiihrer ein separates Protokoll erstellt werden, das unterzeichnet wird, um
die gesellschaftsrechtlichen (nicht notariatsrechtlichen) Vorgaben zu erfiil-
len.*¢ U.E. sollte die Teilnahme des Notars zusammen mit dem Vorsitzenden
nicht notwendig sein, da es Wille des Gesetzgebers war, dass eine Generalver-
sammlung gerade ohne Tagungsort stattfinden kann. Es geht nicht an, dass die
Handelsregisteramter durch rigide Vorschriften dies vereiteln.

d) Voraussetzungen zur Verwendung elektronischer Mittel

Die Voraussetzungen fiir die Verwendung von elektronischen Mitteln fiir die
virtuelle und die hybride Generalversammlung sind in Art. 701e OR geregelt.*!”
Demnach regelt, sofern die Statuten nichts vorsehen, der Verwaltungsrat
die Verwendung von elektronischen Mitteln.*!® Der Verwaltungsrat hat sicher-
zustellen, dass die Identitit der Teilnehmer feststeht,*'° die Voten in der
Generalversammlung unmittelbar tibertragen werden,** jeder Teilnehmer

412 VON DER CRONE/BERNET, 269; MULLER/AKERET, 17 m.w.H., empfehlen eine Urkund-

sperson im Sitzkanton der Gesellschaft mit der Beurkundung zu betrauen, um Probleme
bei der Handelsregisteranmeldung zu vermeiden; vgl. auch VOSER, 166, der darauf hin-
weist, dass es sinnvoll wire, wenn die Urkundsperson zusammen mit dem Vorsitzenden
an der virtuellen Generalversammlung teilnimmt, eine getrennte Teilnahme jedoch
auch nicht ausschliesst; so auch THEILER, 83 mit Verweis auf LAMBERT, 45, der aller-
dings die ortliche Zusténdigkeit am Ort, wo sich der Vorsitzende befindet als Leitungs-
ort definiert, allerdings mit Bezug auf multilokale Generalversammlung unter altem
Recht.

413 VON DER CRONE, Aktienrecht, § 17 N 1069 m.w.H.

414 Vgl. VON DER CRONE/BERNET, 270; THEILER, 83; OESCH, 166; MULLER/AKERET, 17;
MULLER/KAISER/BENZ, REPRAX 2020 Teil 2, 259 f. und 262 f.

415 VoseRr, 119, 151.

416 Art. 702 Abs. 3 OR.

417 yoN DER CRONE, Aktienrecht, § 17 N 1064; MULLER/AKERET, 20; REISER, SZW
2022, 408.

418 Botschaft 2016, 559; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 701e N 6.

419 Art. 701e Abs. 2 Ziff. 1 OR.

420 Art. 701e Abs. 2 Ziff. 2 OR.
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Antrdge stellen und sich an der Diskussion beteiligen kann**! sowie das Ab-
stimmungsergebnis nicht verfélscht werden kann.*?? Hinsichtlich der korrekten
Durchfiihrung der Generalversammlung hat der Verwaltungsrat im technisch
zumutbaren und verniinftigen Rahmen zu handeln und auf unsichere Mittel zu
verzichten.*”® Die gewihlten Mittel miissen den Anforderungen fiir die je-
weilige digitale Teilnahme geniigen,*?* bspw. muss ein Internetanschluss mit
geniigender Leistungskapazitit sichergestellt sein. Die Vorgaben des Gesetzes
sind absichtlich so gehalten, dass nur die Anforderungen vorgegeben sind und
insb. keine technischen Innovationen verhindert werden.*?

Von eminenter Bedeutung ist die Identifikation der Teilnehmer, da Beschliisse,
die unter Mitwirkung von nicht teilnahmeberechtigten Personen zustande ge-
kommen sind, gem. Art. 691 Abs. 3 OR anfechtbar sind.**

e) Technische Probleme

Treten wéhrend der Generalversammlung technische Probleme auf, sodass die
Generalversammlung nicht ordnungsgeméss durchgefiihrt werden kann, muss
sie wiederholt werden.*?’ Bei kleineren technischen Problemen, die innerhalb
von niitzlicher Frist behoben werden konnen, kann die Generalversammlung
auch «fiir eine kurze Zeit» unterbrochen werden.*”® Der Anspruch auf Wieder-
holung gilt absolut, eine analoge Berufung auf Art. 691 Abs. 3 OR, dass die
technischen Probleme keinen Einfluss auf das Abstimmungsergebnis gehabt
hitten, ist ausgeschlossen.*?’

Das Auftreten von relevanten technischen Problemen ist im Protokoll festzu-
halten.®*® Beschliisse, die wihrend des Bestehens von technischen Problemen

#21 - Art. 701e Abs. 2 Ziff. 3 OR.

422 Art. 701e Abs. 2 Ziff. 4 OR.

423 Botschaft 2016, 560. Siche mit Vorschligen fiir die Identifikation der Aktionére MULLER/
AKERET, 14; BOCKLI, Aktienrecht, § 8 N 109 ff. m.w.H.

424 VoN DER CRONE, Aktienrecht, § 17 N 1048.

425 Botschaft 2016, 557; vON DER CRONE, Aktienrecht, § 17 N 1048.

426 BGE 122 111 279, E.2; MULLER/AKERET, 19 m.w.N.; BockL1, Aktienrecht, § 8 N 110.

427 Art. 701f Abs. 1 OR.

428 Botschaft 2016, 560; vgl. BOCKLI, Aktienrecht, § 8 N 115.

429 Botschaft 2016, 560; REISER, GesKR 2020, 234; wohl auch VON DER CRONE, Aktienrecht,
§ 17 N 1059; a.A. FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 701 /' N 7; REISER,
SZW 2022, 409 f., die zwischen technischen Problemen, die wihrend der Abstimmung
auftreten und technischen Problemen, die wéhrend der Willensbildung bzw. dem Mei-
nungsaustausch auftreten, unterscheiden. Ein Nachweis 1.S.v. Art. 691 Abs. 3 OR ana-
log soll bei ersterer Situation moglich und bei zweiterer ausgeschlossen sein.

430 Art. 702 Abs. 2 Ziff. 6 OR.
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gefallt werden, sind ungiiltig.*! Allerdings sind nur jene technischen Probleme
aktienrechtlich relevant, die in der Sphére der Aktiengesellschaft liegen, aus
einem flichendeckenden Problem eines bedeutenden Telekommunikationsun-
ternehmens herriihren oder durch héhere Gewalt begriindet sind. Technische
Probleme, die in den Risikobereich der einzelnen Aktionére fallen, fiihren zu
keiner Wiederholung der Generalversammlung.*

Muss die Generalversammlung zu einem spdteren Zeitpunkt wiederholt wer-
den, kann der Verwaltungsrat gem. Botschaft auf die Frist zur Einberufung
(Art. 700 Abs. 1 OR) verzichten, darf den Termin jedoch nicht missbrauchlich
setzen.*3 Da diese Regelung nicht explizit im Gesetz festgehalten ist, sollte der
vorsichtige Verwaltungsrat die Frist von Art. 700 Abs. 1 OR einhalten, um ein
rechtssicheres Vorgehen zu gewihrleisten.** U.E. gilt die 20-Tagefrist fiir den
Ersatztermin nicht, denn die Traktanden bleiben gleich und mit der Verwen-
dung elektronischer Mittel wollte der Gesetzgeber Innovationen nicht erschwe-
ren oder verunmdoglichen,*> umso mehr als bei virtuellen Versammlung mit
grosserer Flexibilitdt auf Termindnderungen reagiert werden kann. Um diesem
Problem vorherzukommen, kann u.E. in der Einladung zur Generalversamm-
lung auch zugleich zu einem Ersatztermin fiir den Fall von technischen Prob-
lemen eingeladen werden. Diesfalls wire die Frist selbstredend gewahrt. Wird
die urspriingliche Traktandenliste fiir die neue Generalversammlung geéndert,
ist die gesetzliche Frist einzuhalten, diesfalls handelt es sich namlich nicht um
eine Wiederholung, sondern um eine neue Generalversammlung.*® Be-
schliisse, die vor dem Auftreten der technischen Probleme gefillt wurden, be-
halten ihre Giiltigkeit (Art. 7011 Abs. 2 OR).

4. Generalversammlung auf dem Zirkularweg

Mit der Aktienrechtsrevision wurde die Mdoglichkeit einer schriftlichen Be-
schlussfassung fiir die Generalversammlung eingefiihrt.**” Die Einhaltung der
fiir die Einberufung geltenden Vorschriften ist nicht notwendig.**® Sofern kein
Aktiondr oder dessen Vertreter eine miindliche Beratung verlangt, kann die Ge-
neralversammlung auch ohne Einhaltung der fiir die Einberufung geltenden
Vorschriften abgehalten werden, wenn die Beschliisse auf schriftlichem Weg

431 MULLER/AKERET, 16.

432 Botschaft 2016, 560.
433 Botschaft 2016, 560; vgl. FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 701/ N 8;
REISER, SZW 2022, 410.

434 REISER, GesKR 2020, 234 f.; MULLER/AKERET, 17.

435 Botschaft 2016, 557.

436 Botschaft 2016, 560.

47 Eingehend EGGIMANN/HACKI/ZYSSET, 295 ff.; vgl. auch KUNz, Jusletter 2009, N 140 f.
438 Art. 701 Abs. 3 OR.
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auf Papier oder in elektronischer Form erfolgen.** Eine konkludente Zustim-
mung zum Zirkularverfahren gentigt, bspw. durch die Teilnahme am Zirkular-
beschluss.* Hier ist zu unterscheiden zwischen der Zustimmung zur Art des
Verfahrens und der Vote zum Beschluss. Es ist durchaus denkbar, dass in einem
Zirkularbeschluss, in dem alle Aktiondre das Zirkularverfahren gutheissen, ein
ablehnender Beschluss zustande kommt. Die Vorgabe der «elektronischen
Formy sollte u.E. erfiillt sein, wenn ein Beschluss in einer in Text nachweisbaren
Form gegeben ist.**! Der Zirkularbeschluss, der bisher dem Verwaltungsrat
vorbehalten war, soll Aktiengesellschaften mit kleinem Aktionariat oder Kon-
zerngesellschaften mehr Flexibilitit ermoglichen.**? Im Unterschied zu allen
anderen Formen findet bei der Generalversammlung auf dem Zirkularweg
keine Beratung statt, sondern es wird nur entschieden.*

Eine Generalversammlung auf dem Zirkularweg ist eine Art «Universalverfah-
ren».** Alle Aktiondre miissen am Verfahren teilnehmen. Im Unterschied zur
Universalversammlung nehmen die Aktionére nicht in Echtzeit an der Gene-
ralversammlung teil.*> Gewisse Autoren vertreten, dass neben dem General-
versammlungsbeschluss auf dem Zirkularweg unter dem revidierten Recht
auch eine schriftliche Urabstimmung moglich ist.**¢ Der Zirkularbeschluss
zeichnet sich dadurch aus, dass er mit ausdriicklicher schriftlicher oder elekt-
ronischer Stimmabgabe sdamtlicher Aktionére zustande kommt. Der Beschlus-
santrag wird zu diesem Zweck unter den Aktiondren in Umlauf gegeben.**’ Die
Urabstimmung dagegen wird mittels separat zugestellten Abstimmungsformu-
laren vollzogen, auf denen der Antrag bspw. durch Setzen eines Kreuzchens
entweder angenommen oder abgelehnt werden kann oder aber die Mdglichkeit
besteht, sich der Stimme zu enthalten.**8 U.E. ist eine Urabstimmung unter dem
geltenden (revidierten) Recht nicht ausgeschlossen, allerdings ist die (zumin-
dest konkludente) Zustimmung aller Aktiondre zu gewdhrleisten und daher
kein Vorteil zum Beschluss im Zirkularverfahren erkennbar.

439 Art. 701 Abs. 3 OR.

40 Botschaft 2016, 555 f.

41 Eingehend zum Ganzen und gl.M. EGGIMANN/HACKI/ZYSSET, 296 fF.

42 Botschaft 2016, 555.

443 VoN DER CRONE, Aktienrecht, § 17 N 1043.

444 BockLl, Aktienrecht, § 8 N 81; vgl. MULLER/AKERET, 12 m.w.H., die von einer «Uni-
versalversammlungy sprechen.

445 EGGIMANN/HACKI/ZYSSET, 304; BOocKLI, Aktienrecht, § 8 N 81 f.

446 EGGIMANN/HACKI/ZYSSET, 312 ff,

447 EGGIMANN/HACKI/ZYSSET, 307.

8 EGGIMANN/HACKI/ZYSSET, 313.
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5. Wiirdigung der Anderungen fiir die Generalversammlung

Die Generalversammlung war Gegenstand von vielen Anderungen bzw. Neu-
erungen der Aktienrechtsrevision. Die punktuell erweiterten Kompetenzen der
Generalversammlung in Art. 698 OR sind auf die Integration der VegiiV und
auf Neuerung der Aktienrechtsrevision zuriickzufiihren.

Dass fiir die Schwellenwerte zur Einberufung der Generalversammlung von
Art. 699 Abs. 2 OR zwischen Publikumsgesellschaften und Gesellschaften,
deren Aktien nicht an einer Borse kotiert sind, unterschieden wird, ist sinnvoll.
Der Schwellenwert hat fiir Aktionére kotierter Gesellschaften tiefer auszufallen,
sind doch bei Publikumsgesellschaften auch tiefe Beteiligungen mit teils be-
achtlichem finanziellem Engagement verbunden. Das Gleiche hat fiir die ent-
sprechende Differenzierung beim Traktandierungs- und Antragsrecht gem.
Art. 699b OR zu gelten. Die Streichung des Schwellenwerts von 1 Mio. Fran-
ken fiir die Einberufung der Generalversammlung steht im Einklang damit,
dass Nennwerte nicht iiber den Wert des finanziellen Engagements aussagen.**
Dass der alte Zopf der Auflage des Geschéifts- und Revisionsberichts am
Gesellschaftssitz abgeschnitten und gem. Art. 699a OR das elektronische
Zuginglichmachen gesetzlich verankert wurde, ist zeitgemass.

Mit den neuen Regelungen zum Tagungsort bzw. zu den Tagungsorten der
Generalversammlung wurde zum Grossteil kodifiziert, was in der Praxis unter
altem Recht bereits als zulédssig erachtet wurde. Fiir die Durchfithrung einer
Generalversammlung im Ausland ist gem. Art. 7015 OR eine statutarische
Grundlage erforderlich, wobei vor der Revision ohne statutarische Grundlage
eine Generalversammlung im Ausland als zuléssig erachtet wurde. In der Praxis
wird sich zeigen, welche Schwierigkeiten sich bei der Anerkennung der nach
auslandischem Recht beurkundeten Geschéften ergeben und welche Rechtsord-
nungen iiberraschende Gerichtsstinde bereithalten. Aus einer (schweizeri-
schen) aktienrechtlichen Perspektive ist u.E. an den Regelungen nichts auszu-
setzen. Inwiefern schweizerische Gesellschaften in gesellschaftsrechtlichen
Belangen einer moglichen auslédndischen Jurisdiktion riskieren wollen, ist eine
unternehmerische Entscheidung und obliegt dem Verwaltungsrat.

Die Digitalisierung ist durch die Aktienrechtsrevision auch bei der Generalver-
sammlung angekommen. Mit der hybriden und der virtuellen Generalver-
sammlung finden sich zwei Varianten im Gesetz, bei denen unter Zuhilfe-
nahme von elektronischen Mitteln eine Teilnahme an der Generalversammlung
ermdglicht wird.#° Im Unterschied zu den bereits jetzt verbreiteten General-
versammlungen mit «indirekter Fernabstimmung» iiber einen unabhdngigen

449 FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 699 N 6 f.
40 vgl. MULLER/KAISER/BENZ, REPRAX 2020 Teil 2, 250.
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Stimmrechtsvertreter besteht der Vorteil,**! dass sich die Aktionéire mit den neu
vorgesehenen Varianten direkt an der Versammlung beteiligen konnen. Die
grossten Herausforderungen werden in beiden Varianten wohl in erster Linie
technische sein. Sofern die Statuten nicht eine andere Regelung enthalten, kann
sich die Gesellschaft bei der hybriden und der virtuellen Generalversammlung
auf eine Ubertragung des Tons der Generalversammlung beschriinken. Inwie-
fern ein solches Vorgehen bei den Aktiondren auf Anklang stdsst, wird sich
zeigen. Eine Regelung, die Gesellschaften bei hybriden und virtuellen Gene-
ralversammlungen zu einer Ubertragung des Bildes verpflichtet, wire u.E. im
heutigen (ZOOM-)Zeitalter mindestens fiir bestimmte Félle (wenn bspw. Ak-
tiondre dies verlangen) den Gesellschaften zumutbar gewesen.

Die Generalversammlung auf dem Zirkularweg wird insbesondere in kleineren
Strukturen und fiir Konzerntochtergesellschaften eine interessante Mdglichkeit
sein, effizient und ohne grossen individuellen Aufwand eine Generalversamm-
lung durchzufiihren. Da jeder Aktionér die miindliche Beratung verlangen kann
und somit iiber ein «Veto» verfiigt, ist u.E. dieser neuen Moglichkeit der
Durchfiihrung der Generalversammlung auch nichts entgegenzuhalten.

F. Auskunft, Einsicht und Sonderuntersuchung
1. Auskunft und Einsicht

Das Auskunfts- und Einsichtsrecht der Aktiondre wurde im Wesentlichen bei-
behalten.*> Neu wurde eine als Minderheitenrecht ausgestaltete Auskunfts-
pflicht ausserhalb der Generalversammlung fiir nicht bdrsenkotierte Gesell-
schaften geschaffen. Damit wurde das Informationsinteresse der Aktionére
zwischen den Generalversammlungen gestérkt.** In Art. 697 Abs. 2 OR ist
vorgesehen, dass Aktionére, die mindestens 10 % des Aktienkapitals oder der
Stimmen vertreten, vom Verwaltungsrat schriftlich Auskunft iiber die Angele-
genheit der Gesellschaft verlangen kdnnen. Dieses Auskunftsrecht besteht im
gleichen Umfang wie das Auskunftsrecht an der Generalversammlung i.S.v.
Art. 697 Abs. 1 OR.** Das Auskunftsrecht kann auch von einer Aktionérs-
gruppe, die zusammen eines der Quoren erreicht, geltend gemacht werden.*

41 vgl. BOCKLI, Aktienrecht, § 8 N 118.

452 Botschaft 2016, 540.

453 YON DER CRONE/ANGSTMANN, SZW 1/2017, 11; BERTSCHINGER, 188.

44 FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 697 N 8; VON DER CRONE, Aktienrecht,
§ 16 N 810.

455 Botschaft 2016, 540.
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Der Verwaltungsrat hat innerhalb von einer Frist von vier Monaten die Auskunft
zu erteilen.*® Wird innerhalb dieser Frist eine Generalversammlung abgehalten,
kann die Auskunft nach richtiger Ansicht von FORSTMOSER/KUCHLER auch an
dieser erfolgen.*’ Wird die Auskunft individuell erteilt, ist zudem spétestens
an der nichsten Generalversammlung die Auskunft den Aktionédren zur Ein-
sicht aufzulegen.*® Alternativ kann der Verwaltungsrat auch allen Aktionéren
die Auskunft zustellen, was gem. Botschaft auch elektronisch méglich sein
soll.*® Fiir eine elektronische Mitteilung ist allerdings gem. Art. 626 Abs. 1
Ziff. 7 OR eine statutarische Grundlage erforderlich.*¢

Die Verweigerung der Auskunft unterliegt denselben Voraussetzungen wie die
Verweigerung der Auskunft im Rahmen der Generalversammlung gem.
Art. 697 Abs. 1 OR, die mit der Revision inhaltlich gleichgeblieben sind: Die
Auskunft muss fiir die Ausiibung der Aktionarsrechte erforderlich sein und darf
nur verweigert werden, soweit sie keine Geschiftsgeheimnisse oder andere
schutzwiirdige Interessen der Gesellschaft gefihrdet.*! Die Auskunftsverwei-
gerung bedarf einer schriftlichen Begriindung.*¢

Das Einsichtsrecht ist neu in einem eigenen Artikel geregelt und als Minder-
heitenrecht ausgestaltet. Nicht mehr vorgesehen ist, dass eine ausdriickliche
Ermichtigung der Generalversammlung erforderlich ist.** Nach Art. 697a
Abs. 1 OR konnen Aktionére, die selbst oder im Verbund iiber 5 % des Akti-
enkapitals oder der Stimmen vertreten, die Geschéftsbiicher und die Akten ein-
sehen. Die Einsicht ist gem. Art. 697a Abs. 2 OR innerhalb der Ordnungsfrist
von vier Monaten zu gewéhren.*** Die einsichtsberechtigten Aktiondre diirfen
sich expressis verbis Notizen machen,*% woraus e contrario zu schliessen ist,
dass kein Anspruch auf Kopien besteht.*® Wie das Auskunftsrecht, muss auch
das Einsichtsrecht zur Ausiibung der Aktionérsrechte erforderlich sein, wobei
hier keine hohen Hiirden bestehen. Die Ablehnung des Einsichtsrechts unter-
steht denselben Voraussetzungen wie die Ablehnung des Auskunftsrechts
(Art. 697 Abs. 4 OR).*’

436 Art. 697 Abs. 3 Satz 1 OR.

47 FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 697 N 10.

48 Art. 697 Abs. 3 Satz 2 OR.

49 Botschaft 2016, 540.

460 FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 697 N 11.

461 Art. 697 Abs. 4 OR.

462 FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 697 N 13 m.w.H.
463 vgl. Art. 697 Abs. 3 aOR; Botschaft 2016, 542.

464 PORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 697a N 7.

465 Art. 697a Abs. 2 OR.

466 BERTSCHINGER, 197; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 697a N 8.
467 Art. 697a Abs. 3 OR.
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Wird die Auskunft oder Einsicht (teilweise) verweigert, kann innerhalb von
einer Verwirkungsfrist von 30 Tagen ab der schriftlichen Begriindung vom Ge-
richt die Anordnung der Auskunft oder Einsicht verlangt werden.*¢®

2. Sonderuntersuchung

Die Sonderpriifung wurde in Sonderuntersuchung umgetauft und ist in den
Art. 697¢-697h"* OR neu geordnet. Daneben wurden v.a. grammatikalische
und systematische Anderungen vorgenommen, aber auch der Zugang zur Son-
deruntersuchung wurde erleichtert.*

Der Sonderuntersuchung ist wie unter altem Recht die vorangehende Aus-
tibung des Auskunfts- oder Einsichtsrechts vorausgesetzt.*”® In der Generalver-
sammlung kann sodann in einem néchsten Schritt der Antrag auf Untersuchung
der Sachverhalte in den Bereichen, die Gegenstand des Gesuchs um Auskunft
oder Einsicht waren, gestellt werden.*”! Wird dieses Gesuch durch die General-
versammlung abgelehnt, konnen Aktiondre, die bei Publikumsgesellschaften
5 % der Stimmen oder des Aktienkapitals bzw. bei privat gehaltenen Gesell-
schaften 10 % der Stimmen oder des Aktienkapitals vertreten, vom Gericht die
Anordnung einer Sonderuntersuchung verlangen.*’”> Die Sonderpriifung kann
sich gem. Art. 6974 Abs. 2 OR auf alle Fragen erstrecken, die Gegenstand des
Begehrens um Auskunft oder Einsicht waren oder die in der Beratung des An-
trags auf Durchfithrung einer Sonderuntersuchung in der Generalversammlung
angesprochen wurden, soweit ihre Beantwortung fiir die Ausiibung der Aktio-
nérsrechte erforderlich ist, was der bundesgerichtlichen Rechtsprechung zur
altrechtlichen Sonderuntersuchung entspricht.*’? Der Gesuchsteller muss glaub-
haft machen, dass Griinder oder Organe Gesetz oder Statuten verletzt haben und
die Verletzung geeignet ist, die Gesellschaft oder Aktionére zu schadigen.*’*
Im Unterschied zum alten Recht ist nicht mehr erforderlich, dass ein Schaden
eingetreten ist.*”> Eine Sonderuntersuchung ist daher auch préventiv mog-
lich.7¢ Schliesslich sind die Kosten der Sonderuntersuchung gem. Art. 6974
Abs. 1 OR inkl. allfélliger Kostenvorschiisse durch die Gesellschaft zu tragen,
unabhingig davon, ob sie durch das Gericht oder die Generalversammlung

468 Art. 697b OR.

469 vgl. Botschaft 2016, 456 ff.; VON DER CRONE/ANGSTMANN, SZW 1/2017, 12.

470 yoN DER CRONE, Aktienrecht 2020, § 16 N 827 ff.

471 Art. 697¢ Abs. 1 OR.

472 Art. 697d Abs. 1 OR. Statutarisch kdnnen diese Schwellenwerte herabgesetzt, nicht je-
doch erhoht werden. Vgl. VON DER CRONE, Aktienrecht, § 16 N 845.

4713 FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 697d N 8.

474 Art. 697d Abs. 3 OR.

475 Botschaft 2016, 544.

476 Botschaft 2016, 544; VON DER CRONE/ANGSTMANN, SZW 1/2017, 12.
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angeordnet wurden.’”7” Wenn besondere Umstidnde es rechtfertigen, kann das
Gericht wie unter altem Recht die Kosten ganz oder teilweise den Gesuchstel-
lern auferlegen.*’

Nach Art. 656¢ Abs. 3 OR steht das Recht auf Sonderuntersuchung auch Par-
tizipanten zu. Dabei ist analog zu der Regelung von Art. 697d Abs. 1 Ziff. 1
und 2 OR zu differenzieren, ob das Partizipationskapital borsenkotiert ist oder
nicht. Bei kotiertem Partizipationskapital sind mindestens 5 % erforderlich und
bei nicht kotiertem mindestens 10 % des Aktienkapitals oder der Stimmen.*”

3. Wiirdigung der Auskunft, Einsicht und Sonderuntersuchung

Das herkdmmliche Recht auf Auskunft und Einsicht wurde nicht grundlegend
gedndert. Das neue Auskunftsrecht fiir Minderheitsaktionédre von nicht kotier-
ten Gesellschaften gem. Art. 697 Abs. 2 und 3 OR schliesst eine Liicke der
Informationspflichten, denn nicht kotierte Gesellschaften kennen keine ad hoc-
Publizitit. Verbessert wurde das Einsichtsrecht insofern, als dass es nur noch aus
den im Gesetz genannten Griinden verweigert werden kann. Erschwert wurde es
allerdings dadurch, dass es nach dem revidierten Recht kein Individual-, sondern
ein Minderheitenrecht ist. Mit der Schwelle von 5 % des Aktienkapitals oder
der Stimmen ist das Einsichtsrecht in grossen Publikumsgesellschaften faktisch
abgeschafft,**" was u.E. kritisch zu sehen ist. Eine Differenzierung — vergleich-
bar mit derselben bei der Traktandierung (Art. 6995 Abs. 1 OR)*¥! — wire nach
der hier vertretenen Ansicht angezeigt gewesen. Die Klarstellung von
Art. 697b OR, dass bei Verweigerung des Auskunft- oder Einsichtsrecht inner-
halb von 30 Tagen nach der Verweigerung das Gericht anrufen zu miissen,
schafft Klarheit.

Die neu benannte Sonderuntersuchung differenziert auch zwischen kotierten
und nicht kotierten Gesellschaften fiir die Beantragung einer Sonderuntersu-
chung. Fiir erstere sind 5 %, fir zweitere 10 % des Aktienkapitals oder der
Stimmen verlangt.**? Diese sachliche Unterscheidung, wie auch das Absehen
von einem bezifferten Nennwertbetrag, ist u.E. richtig. Auch die weiteren
punktuellen Anderungen bei der Sonderuntersuchung sind u.E. positiv zu wer-
ten. Zu begriissen ist auch, dass die bundesgerichtliche Rechtsprechung zum
Gegenstand der Sonderuntersuchung in Art. 697d Abs. 2 OR kodifiziert wurde.
Dass ein Schaden nicht mehr glaubhaft gemacht werden muss, sondern nur

477 Botschaft 2016, 545.

478 Art. 6974 Abs. 2 OR.

479 G1.M. FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 6974 N 10.
480 BockLl, Aktienrecht, § 8 N 260.

41 Sjche oben, I.E.2.a).

482 Art. 697d Abs. 1 OR.
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noch, dass die ins Auge gefasste Rechtsverletzung geeignet ist, die Gesellschaft
oder die Aktionére zu schiddigen, ist konzeptionell korrekt. Die Sonderuntersu-
chung hat damit eine hohere praventive Wirkung.

G. Neuerungen fiir den Verwaltungsrat
1. Anderungen bei nicht bérsenkotierten Aktiengesellschaften

Bei nicht borsenkotierten Gesellschaften wurden keine wesentlichen Anderun-
gen flir den Verwaltungsrat vorgesehen; insbesondere sind die Vorschriften zur
Wihlbarkeit (Art. 707 OR) und zur Amtsdauer (Art. 710 OR) der Verwaltungs-
ratsmitglieder unverindert. Neu werden die Mitglieder des Verwaltungsrats
allerdings gem. Art. 710 Abs. 2 OR wie bei borsenkotierten Gesellschaften
einzeln gewdhlt, es sei denn, die Statuten sehen etwas anderes vor oder der
Vorsitzende der Generalversammlung ordnet es mit Zustimmung aller vertre-
tenen Aktiondre anders an.*%

Eine Anderung besteht bei der Delegation der Geschiftsfiihrung gem.
Art. 716b OR. Das dispositive Gesetzesrecht sieht nun vor, dass die Geschéfts-
fithrung delegiert werden darf, sofern die Statuten nichts anderes vorsehen; der
Primat wechselt somit. Regeln die Statuten die Frage betreffend die Delegation
der Geschéftsfithrung nicht, sicht das dispositive Gesetzesrecht vor, dass die
Geschiftsfilhrung delegiert werden darf — das dispositive Recht entspricht der
umgekehrten Situation vor der Revision. Damit ertibrigt sich eine statutarische
Grundlage fiir eine Delegation der Geschiftsfiihrung.*** Gesellschaften, welche
die altrechtliche Regelung beibehalten mochten, dass dem Verwaltungsrat eine
Delegation untersagt sein soll, miissen dies neu in den Statuten festhalten. In
den Statuten darf weiterhin deklaratorisch festgehalten werden, dass dem Ver-
waltungsrat eine Delegation erlaubt ist. Bei bestehenden Delegationsklauseln
miissen allféllige Verweisungen auf das alte Recht tiberpriift werden.*%

2. Anderungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaften

Die Uberfiihrung der Bestimmungen der VegiiV ins OR hat insbesondere Aus-
wirkungen auf den Verwaltungsrat. Materiell wurden allerdings nur wenige,

483 Vgl. FORSTMOSER/KUCHLER, Jusletter 2020, N 43; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht

2020, Vorbemerkungen zu Art. 707-726 N 4.

484 PORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 7165 N 7 f.; VON DER CRONE, Aktien-
recht, § 18 N 1448.

485 Unter altem Recht sah Art. 716b Abs. 1 aOR vor, dass die Delegation der Geschifts-
fithrung mit entsprechender Statutenbestimmung erlaubt ist.
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untergeordnete Anderungen vorgenommen. Die wesentlichen, bereits in der

VegiiV enthaltenen Punkte sind:

— Die zwingende einjéhrige Amtszeit fiir Verwaltungsratsmitglieder (Art. 710
Abs. 1 Satz 1 OR).

— Die zwingende Einzelwahl von Verwaltungsratsmitgliedern (Art. 710 Abs. 1
Satz 2 OR).

— Die zwingende Wahl des Verwaltungsratsprasidenten durch die General-
versammlung (Art. 712 Abs. 1 OR).

— Die zwingende Einfiihrung eines Vergiitungsausschusses sowie die Wahl
seiner Mitglieder durch die Generalversammlung (Art. 733 OR).

— Die uniibertragbare und unentziehbare Pflicht des Verwaltungsrats fiir die
Erstellung eines Vergiitungsberichts (Art. 734 ff. OR).

Eine gesellschaftspolitisch motivierte Anderung wurde in Art. 7341 OR vollzo-
gen. ¢ Demnach haben Gesellschaften, deren Aktien an einer Borse kotiert
sind und der ordentlichen Revision unterstehen — sofern nicht jedes Geschlecht
mindestens zu 30 % im Verwaltungsrat und zu 20 % in der Geschiftsleitung
vertreten ist — im Vergilitungsbericht einerseits die Griinde, weshalb die Ge-
schlechter nicht wie vorgesehen vertreten sind,**” und andererseits die Massnah-
men zur Forderung des weniger stark vertretenen Geschlechts anzugeben.*8

Die Geschlechterrichtwerte haben mit der Vergiitung bei Gesellschaften, deren
Aktien an einer Borse kotiert sind (Uberschrift des 4. Abschnitts, der
Art. 732 ff. OR), nichts zu tun. Mit der Ankniipfung an den Vergiitungsbericht
konnte verhindert werden, dass noch ein zusétzlicher Bericht zu erstellen ge-
wesen wire.*? Art. 734/ OR enthélt Richtwerte und insb. keine verpflichtenden
Quoren; es wird insofern ein sog. «Comply or Explain»-Ansatz verfolgt.*”°

3. Neuerungen in der Beschlussfassung

Nicht alle Arten der Beschlussfassung des Verwaltungsrats, die in der Praxis
genutzt werden, waren unter dem alten Recht im Gesetz genannt. Zur Schaf-
fung von mehr Rechtssicherheit wurden die moglichen Beschlussformen nun
ins Gesetz aufgenommen.*! Wie fiir die Generalversammlung sieht das neue
Aktienrecht auch fiir den Verwaltungsrat die Moglichkeit vor, dass elektronische

486 Diese Neuerung wurde auch schon als «heisses Eisen» bezeichnet. KuNz, recht 2021,

201.
487 Art. 734f Ziff. 1 OR.
488 Art. 734f Ziff. 2 OR.
489 Botschaft 2016, 592.
490 Botschaft 2016, 592; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 734fN 13.
1 Botschaft 2016, 568.
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Mittel bei der Beschlussfassung verwendet werden konnen.*> Das Gesetz ver-
weist dazu sinngemdss auf die Bestimmungen fiir die Generalversammlung
(Art. 701c—Art. 701e OR).*”* Eine Verwaltungsratssitzung unter Verwendung
elektronischer Mittel kann — vergleichbar einer Generalversammlung — als
hybride oder virtuelle Sitzung durchgefiihrt werden. Im Unterschied zum
Zirkularbeschluss®* findet bei der virtuellen Verwaltungsratssitzung die
Meinungsbildung und Beschlussfassung in einem diskursiven, digital unmit-
telbaren Prozess statt.*”> Fir eine virtuelle Verwaltungsratssitzung ist im
Unterschied zur virtuellen Generalversammlung keine statutarische Grundlage
erforderlich.*® Vorausgesetzt ist die ordnungsgemésse Einberufung und die
Einhaltung der technischen Vorgaben von Art. 701¢ und Art. 701e OR. Erfor-
derlich ist, dass die Identitdt der Teilnehmer feststeht, die Voten unmittelbar
iibertragen werden, jeder Teilnehmer Antrédge stellen sowie sich an der Diskus-
sion beteiligen kann und das Abstimmungsergebnis nicht verfdlscht werden
kann.*” Weiter ist notwendig, dass alle Verwaltungsratsmitglieder tiber die tech-
nischen Moglichkeiten verfiigen, an der Sitzung teilzunehmen, was in der Ver-
antwortung der Gesellschaft liegt.**® Treten technische Probleme auf, ist die
Sitzung zu unterbrechen bzw. zu wiederholen.*” Im Unterschied zur General-
versammlung fiihren bei Verwaltungsratssitzungen unter Verwendung von
elektronischen Hilfsmitteln u.E. auch technische Probleme der einzelnen Ver-
waltungsratsmitglieder, die bei einer Generalversammlung nicht im Risikobe-
reich der Gesellschaft wiren, zu einer Pflicht, die Beschliisse zu wiederholen
bzw. die Sitzung zu unterbrechen.’® Zwar ist den einzelnen Verwaltungsréten
aufgrund ihrer Sorgfaltspflicht (Art. 717 OR) eine grossere elektronische
Bereitschaft zuzumuten, aber die Verwaltungsrite vertreten als von der Ge-
neralversammlung gewidhlte Mitglieder des Organs, das die Geschéfte der
Gesellschaft fiihrt, die Interessen der Aktiondre sowie der Gesellschaft gesamt-
haft. Daher ist eine weniger strengere Handhabung angezeigt.

492 Die Aufnahme dieser Regelung im OR dient in erster Linie der Klarstellung und der

Verbesserung der Praktikabilitdt. REISER SZW 2022, 410; vgl. Botschaft 2016, 568.

493 Art. 713 Abs. 2 Ziff. 2 OR.

494 Art. 713 Abs. 2 Ziff. 3 OR.

495 yoN DER CRONE, Aktienrecht, § 18 N 1382.

49 REISER, SZW 2022, 410; VISCHER, SZW 2022, 420; GERICKE et al., GesKR 2020, 336;
vgl. auch JENTSCH, ZHR 2022, 927.

497 Art. 701e Abs. 2 OR.

498 VoN DER CRONE, Aktienrecht, § 18 N 1382; REISER, SZW 2022, 411.

499 Art. 7011 OR.

500" Vgl. voN DER CRONE, Aktienrecht, § 18 N 1384

68 © Stampfli Verlag AG Bern



Ubersicht iiber die Neuerungen im Aktienrecht

4. Interessenkonflikte

Mit Art. 717a OR findet sich neu eine Bestimmung zu Interessenkonflikten im
Kanon der Verhaltenspflichten. Die Regelung ist zweiteilig, die Mitglieder des
Verwaltungsrats und der Geschéftsleitung informieren den Verwaltungsrat un-
verziiglich und vollstindig tiber sie betreffende Interessenkonflikte.*! Der Ver-
waltungsrat ergreift sodann die Massnahmen, die zur Wahrung der Interessen
der Gesellschaft notig sind.>*

Als Definition des Interessenkonflikts wird in der Lehre vorgeschlagen: «Ein
Interessenkonflikt liegt vor, wenn in einem Rechtsgeschdft der Handelnde zur
Wahrung der Interessen eines anderen verpflichtet ist und gleichzeitig gegen-
ldufige eigene Interessen hat.» % Selbstredend sind unter «eigene Interessen»
auch Drittinteressen erfasst, zu deren Wahrung der Handelnde verpflichtet
ist.>* Indessen geniigt nicht jedes geringfligige Eigeninteresse, um einen Inte-
ressenkonflikt zu begriinden. Der Konflikt muss eine gewisse Erheblichkeit
aufweisen.”” «/D]as von einem Interessenkonflikt ausgehende Gefihrdungs-
potential fiir die unvoreingenommene Urteilsbildung des Interessenwahrers
[muss] derart gravierend sein, dass sich eine Intervention mit rechtlichen Mit-
teln zum Schutz des Geschdfisherrn und/oder Dritter rechifertigt.» Die
Schwelle zu der rechtlichen Relevanz ergibt sich dabei aus den konkreten Um-
stinden des Einzelfalls. Zur Bestimmung der Relevanz sind die Kriterien der
«Kollisionsrichtung» und des «Interessendrucks» entwickelt worden.>*” Bspw.
ist unbeachtlich, dass Verwaltungsrite i.d.R. eine Vergiitung fiir ihre Tétigkeit
erhalten.’® Es sind sowohl konkrete als auch potentielle Interessenkonflikte
von der Meldepflicht gem. Art. 717a OR erfasst.’” Jedoch hat sich die Interes-
senskollision in einer gewissen Intensitdt im mindesten abzuzeichnen.>!°

Informationsadressat ist nach der gesetzlichen Regelung der Verwaltungsrat.>!!
Ob der Gesamtverwaltungsrat oder nur der Verwaltungsratspréasident zu infor-

01 Art. 717a Abs. 1 OR.

502 Art. 717a Abs. 2 OR; BockLl, GesKR 2017, 148 f.; vON DER CRONE, Aktienrecht,
§ 18 N 1317 und 1511 f.

303 ZK OR-BUHLER, Art. 717 N 124 m.w.H. auch auf die Rechtsprechung des Bundesge-
richts; vgl. auch SETHE, 376.

04 7K OR-BUHLER, Art. 717 N 138.

305 BGer 4A_147/2014 vom 19. November 2014, E.3.1.2; vgl. auch SETHE, 376 m.w.N.

306 FISCHER, 43.

307 Vgl. FISCHER, 44 f. m.w.H.; BOCKLI, Aktienrecht, § 9 N 799 ff.

308 SETHE, 376 m.w.N.

309 Botschaft 2016, 571; GERICKE/BOTTICHER, 342 m.w.N.; vgl. auch FORSTMOSER/KUCHLER,

Aktienrecht 2020, Art. 717a N 8.

GERICKE/BOTTICHER, 342.

S Art. 717a Abs. 1 OR.

510
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mieren ist, obliegt den organisatorischen Vorgaben (iiblicherweise im Organisa-
tionsreglement) der Gesellschaft. Wird in den entsprechenden internen Regeln
vorgesehen, dass der Verwaltungsratsprasident zu informieren ist, muss fiir den
Fall, dass der Verwaltungsratsprisident einem Interessenkonflikt unterliegt,
auch eine Regelung getroffen werden.’'? Fiir die Ergreifung der notigen Mass-
nahmen, die zur Wahrung der Interessen der Gesellschaft notwendig sind, ist
wiederum der Verwaltungsrat zustindig,’' sofern er dies nicht in einem Orga-
nisationsreglement bspw. an einen Ausschuss oder den Verwaltungsratsprisi-
denten delegiert hat. Nach der richtigen Auffassung von GERICKE/BOTTICHER
geht es zu weit, die Massnahmenkompetenz den uniibertragbaren und unent-
ziehbaren Kompetenzen des Verwaltungsrats zuzuweisen.’'*

Es liegt wie erwdhnt in der Kompetenz des Verwaltungsrats, die geeigneten
Massnahmen zu ergreifen. Es besteht insb. keine allgemeine Ausstandpflicht,
wie dies im Vorentwurf und im Entwurf 2007 noch vorgesehen war.>!> Der
Verwaltungsrat findet im Gesetz keine Handlungsanweisung, was bedauerlich
ist.>! Die Massnahmen miissen vor dem Hintergrund der Intensitét des Interes-
senkonflikts getroffen werden und sie miissen verhdltnismissig sein. Dies ist
erfiillt, wenn die Massnahme geeignet ist, die Interessen der Gesellschaft zu
schiitzen, allerdings muss sie dazu auch erforderlich sein.’!” Die unter dem
alten Recht entwickelten Massnahmen zur Bewiltigung von Interessenkonflik-
ten konnen auch unter dem neuen Recht angewendet werden.”'® Hier stehen
namentlich zur Verfiigung: Fairness Opinion, Markttest, Ausstand, zweistufige
Abstimmung, Genehmigung durch neben- oder iibergeordnete Organe, Aus-
schluss von allen Informationen, Aufforderung zum Riicktritt etc.’'

5. Wiirdigung der Anderungen fiir den Verwaltungsrat

Die Aktienrechtsrevision hat am Verwaltungsrat als Exekutiv- und Leitungs-
organ nur vereinzelt etwas gedndert. Dass das Gesetz unter dem neuen Recht
vorsieht, dass die Delegation der Geschiftsfiihrung ohne Weiteres gestattet
ist,’?" ist eine Erleichterung. Die Beschlussfassung unter Verwendung von
elektronischen Mitteln sowie der Zirkularbeschluss sind in Art. 713 Abs. 2 OR

312 GERICKE/BOTTICHER, 342.

513 Art. 717a Abs. 1 OR.

314 GERICKE/BOTTICHER, 343 f.; gl. M. VON DER CRONE, Aktienrecht, § 18 N 1511.

315 Botschaft 2016, 572; vgl. BOCKLI, GesKR 2017, 148 f.

316 BockLl, Aktienrecht, § 9 N 827 m.w.H.

317 GERICKE/BOTTICHER, 344.

318 GERICKE/BOTTICHER, 344 f.; vgl. auch VON DER CRONE, Aktienrecht, § 18 N 1512.
319 BockLl, Aktienrecht, § 9 N 832 ff.; GERICKE/BOTTICHER, 344 f.

520 Art. 716b Abs. 1 OR.
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prézisiert worden, womit hauptsdchlich bestehende Praxis ins Gesetz aufge-
nommen wurde. Die Pflichten, die sich mit der Integration der VegiiV-Bestim-
mungen ergaben, bestanden auch schon unter der VegiiV. Hervorzuheben ist
die erstmalige Regelung fiir das Vorgehen bei Interessenkonflikten von
Art. 717a OR. Diese Regelung ist insbesondere fiir nicht kotierte Gesellschaf-
ten von Relevanz,*?! denen nun eine Leitschnur fiir den Umgang mit Interes-
senkonflikten zur Verfiigung steht, der sie nachleben konnen. Leider wurde
verpasst, die in Betracht kommenden Massnahmen mit Beispielen im Gesetz
zu nennen.’?? Immerhin kann sich der Verwaltungsrat auf eine reiche Praxis zu
Massnahmen bei Interessenkonflikten stiitzen.

H. Sanierungsrecht
1. Vorbemerkungen

Das altrechtliche Finanznotlagerecht war unbefriedigend und wies zahlreiche
Schwichen auf. In Ergidnzung der Reform des SchKG von 2013, die am 1. Ja-
nuar 2014 in Kraft getreten ist, soll ein umfassendes Sanierungsverfahren im
OR die Chancen fiir eine Sanierung erhéhen.’” Den Kern der Neuerungen im
Sanierungsrecht des OR bilden die Art. 725-725¢ OR, die iiberarbeitet und neu
strukturiert wurden, namentlich wurde der Tatbestand der «drohenden Zah-
lungsunfahigkeit» neu eingefiihrt.

2. Drohende Zahlungsunfihigkeit

Die Regelung der drohenden Zahlungsunfahigkeit wurde mit Art. 725 OR den
Regelungen des Kapitalverlusts und der Uberschuldung vorangestellt. Die
finanzielle Oberleitung bzw. Finanzplanung gehort zu den uniibertragbaren
Aufgaben des Verwaltungsrats (Art. 716a Abs. 1 Ziff. 3 OR).>** Mit den Hand-
lungspflichten bei drohender Zahlungsunféhigkeit sind nun explizite Hand-
lungspflichten festgehalten, mit denen einem Kapitalzerfall und Illiquiditét
friihzeitig begegnet werden soll.>?

321 Fiir Publikumsgesellschaften regelt bereits der «Swiss Code of Best Practice for Cor-

porate Governancey in Ziff. 19 die Interessenkonflikte.

322 Siehe oben, 11.G.4.

523 Botschaft 2016, 462; BOCKLI, SZW 2017, 524 ff.; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht
2020, Vorbemerkungen zu Art. 725-725¢ N 3.

324 Botschaft 2016, 573; vgl. auch statt vieler KNECHT/KELLER, 134.

525 Botschaft 2016, 573; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 725 N 5; KNECHT/
KELLER, 132 f.
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Der Verwaltungsrat hat einerseits die Zahlungsfahigkeit der Gesellschaft zu
tiberwachen.’?¢ Die Zahlungsféhigkeit ist nicht mehr gegeben und Zahlungsun-
fahigkeit liegt vor, «wenn die Gesellschaft ihre filligen Verbindlichkeiten nicht
mehr erfiillen kann und somit weder iiber die Mittel verfiigt, fillige Verbind-
lichkeiten zu erfiillen, noch iiber den erforderlichen Kredit, sich diese Mittel
notigenfalls zu beschaffen.»”?’ Droht die Zahlungsunfahigkeit, hat der Verwal-
tungsrat andererseits Massnahmen zur Sicherstellung der Zahlungsfahigkeit
zu ergreifen.>?® Er muss sodann, soweit erforderlich, weitere Massnahmen zur
Sanierung der Gesellschaft treffen oder der Generalversammlung solche bean-
tragen, soweit sie in deren Zustandigkeit fallen.>?* Notigenfalls hat er zudem
ein Gesuch um Nachlassstundung®*® einzureichen.®!' Diese zeitkritischen
Massnahmen sind mit der gebotenen Eile vorzunehmen.>? Diese zeitliche
Regelung der «gebotenen Eiley» wird teilweise kritisiert.*> Die Pflicht des
Verwaltungsrats fiir ein effizientes Vorgehen ergibt sich bereits aus der allge-
meinen Sorgfaltspflicht von Art. 717 Abs. 1 OR.3* Die Botschaft hélt dies
auch fest,” und erginzt sodann, dass der Pflicht zur Eile eine besondere
Bedeutung zukommt, «da deren Missachtung gegebenenfalls eine Verantwort-
lichkeit des VR begriinden kann.»>¢ Die explizite Nennung der Eile konnte eine
Tendenz zur Verschérfung der personlichen Haftung des Verwaltungsrats fiih-
ren.’¥” Massnahmen in Sanierungssituationen bediirfen, abhingig von der
Komplexitdt des Unternehmens, einer gewissen Zeit und Griindlichkeit.>*® Auf
ein Anmahnen an eine grosse Eile, iiber die Vorgaben der sorgfaltigen Tatig-
keit von Art. 717Abs. 1 OR hinaus, hitte u.E. verzichtet werden konnen. Mit

526 Art. 725 Abs. 1 OR. Diese Pflicht ergab sich auch vor der Revision bereits aus Art. 717
Abs. 1 OR, vgl. FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 725 N 6.

327 Botschaft 2016, 573 m.V.a. BGE 11111 206, E.1; differenzierend MULLER LUKAS/MUSLIU
NAGIHAN, Die drohende Zahlungsunfahigkeit und die damit verbundenen finanziellen
Fiihrungsaufgaben des Verwaltungsrats, in: Peter Jung/Frédéric Krauskopf/Conradin
Cramer (Hrsg.), Theorie und Praxis des Unternehmensrechts — Festschrift zu Ehren von
Lukas Handschin, Ziirich/Basel/Genf 2020, 501 ff., 510, die auf Art. 83 OR und damit
auf das dauernde Unvermdgen des Schuldners, seinen Zahlungsverpflichtungen nach-
zukommen, abstellen mochten.

328 Art. 725 Abs. 2 Satz 1 OR.

329 Art. 725 Abs. 2 Satz 2 OR; siehe dazu BOCKLI, SZW 2017, 536 f.

330 Art. 293 lit. a SchKG.

331 Art. 725 Abs. 2 Satz 3 OR.

332 Art. 725 Abs. 3 OR.

333 FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 725 N 9: «Wort zum Sonntag»; GLANZ-
MANN, SZW 2019, 478; KNECHT/KELLER, 136.

34 BockLl, Aktienrecht, § 11 N 102; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 725
NO.

535 Botschaft 2016, 576.

336 Botschaft 2016, 576.

37 FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 725 N 9.

338 vgl. die Bsp. bei BOCKLI, Aktienrecht, § 11 N 102.
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einem iiberhasteten, achtlosen Vorgehen hat die Gesellschaft in der Krise
nichts gewonnen.

Verlangt wird vom Verwaltungsrat ein Vorgehen in Kaskadenform: Zunéchst
ist die Zahlungsfahigkeit mit Massnahmen zu sichern, bspw. durch die Bereit-
stellung von Liquiditat durch Umschichtung innerhalb der Aktiven.”* Geniigen
diese Massnahmen nicht, sind Sanierungsmassnahmen, die in der Kompetenz
des Verwaltungsrats liegen, zu ergreifen, wie das Einholen von Rangriicktritts-
erkldrungen®® oder die Aufwertung von Grundstiicken und Beteiligungen.>*!
Ausserdem kann der Verwaltungsrat der Generalversammlung Massnahmen
beantragen, wie die Beschaffung von neuem Kapital durch eine Kapitalerho-
hung.>*?

3. Kapitalverlust

Der Kapitalverlust ist neu in einem eigenstindigen Artikel geregelt. Gemaéss
Art. 725a Abs. 1 OR liegt ein Kapitalverlust vor, wenn «die letzte Jahresrech-
nung [zeigt], dass die Aktiven abziiglich der Verbindlichkeiten die Hdilfte der
Summe aus Aktienkapital, nicht an die Aktiondire zuriickzahlbarer gesetzlicher
Kapitalreserve und gesetzlicher Gewinnreserve nicht mehr decken». Die
Differenz zwischen Aktiven und Verbindlichkeiten entspricht dem bilanziellen
Eigenkapital und die Summe aus Aktienkapital und nicht an die Aktionédre
zuriickzahlbare gesetzliche Kapital- und Gewinnreserve entspricht dem ge-
schiitzten Kapital, daher gilt: Ein Kapitalverlust liegt vor, wenn das bilanzielle
Eigenkapital die Hilfte des geschiitzten Kapitals unterschreitet.’* Dies im Un-
terschied zu der h.L. nach altem Recht, die angenommen hat, dass nicht nur der
geschiitzte Teil des Kapitals massgebend war, sondern der Nominalbetrag.>*
Entsprechend tritt der Kapitalverlust unter neuem Recht spéter ein.’* Die Fest-
stellung, ob ein Kapitalverlust vorliegt, stiitzt sich im Grundsatz auf die letzte
Jahresrechnung nach Fortfilhrungswerten.34¢

Die Handlungspflichten des Verwaltungsrats wurden leicht modifiziert. Stellt
der Verwaltungsrat einen Kapitalverlust fest, hat er in erster Linie Massnahmen

339 Vgl. GLANZMANN/RUTSCHEIDT, 311; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 725

N 7.

340 Art. 725b Abs. 4 Ziff. 1 OR.

41 Art. 725¢ OR.

342 Art. 650 OR; vgl. FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 725 N 7.

343 GLANZMANN/RUTSCHEIDT, 311; DRUEY/DRUEY JUST/GLANZMANN, § 8 N 109.

44 GLANZMANN, SZW 2019, 468 m.w.N.; DRUEY/DRUEY JUST/GLANZMANN, § 8 N 110;
siehe ferner KNECHT/KELLER, 138.

345 FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 7254 N 8.

546 Vgl. vON DER CRONE, Aktienrecht, § 23 N 1997.
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zu dessen Beseitigung zu ergreifen.’*’ Sanierungsmassnahmen sind zu treffen,
sofern sie erforderlich sind.>*® Denkbare Sofortmassnahmen des Verwaltungsrats
sind eine rasche Reduktion der Schulden, ein Forderungsverzicht (ggf. auf ein
Aktiondrsdarlehen), a fonds perdu-Zuschiisse, Kapitalerhohungen innerhalb
eines bestehenden Kapitalbands, die rasche Verdusserung von nicht betriebs-
notwendigen Aktiven tiber dem Buchwert oder ggf. «sale and lease-back».’®
Geniigen diese Massnahmen nicht, sind Sanierungsmassnahmen zu treffen.>*°
Demgemadss ist bei Vorliegen eines Kapitalverlusts auch eine Generalver-
sammlung richtigerweise nicht mehr zwingend einzuberufen,®' sondern ledig-
lich dann, wenn Sanierungsmassnahmen im Zustandigkeitsbereich der Gene-
ralversammlung getroffen werden miissen.>>? Diese Kaskade der Massnahmen
fithrt dazu, dass zunédchst dem Kapitalverlust mit Bilanzkosmetik begegnet
wird, bevor effektive Massnahmen zur Eigenkapitalvergrosserung ergriffen
werden.” Der Verwaltungsrat kann mit Sanierungsmassnahmen, die in seiner
eigenen Kompetenz liegen, wie bspw. operative Massnahmen zur Reduktion
des Aufwands oder der Erhohung des Ertrags oder eine Kapitalerhdhung inner-
halb eines Kapitalbandes, reagieren.** Unter den Massnahmen besteht keine
Hierarchie und sie diirfen bzw. je nach Situation miissen miteinander kombi-
niert werden.’>> Auch hier hat der Verwaltungsrat mit der «gebotenen Eile»
vorzugehen 3%

Verfligt die Gesellschaft iiber keine Revisionsstelle — hat sie also von einem
Opting-out 1.S.v. Art. 727a Abs. 2 OR Gebrauch gemacht —, wird das Opting-
out mit dem Kapitalverlust suspendiert.>” Der Verwaltungsrat hat vor der Ge-
nehmigung durch die Generalversammlung einen zugelassenen Revisor mit einer
eingeschrinkten Revision zu beauftragen.’® Unterldsst der Verwaltungsrat
dies, sind die Generalversammlungsbeschliisse zur Genehmigung der Jahres- und
Konzernrechnung sowie zur Verwendung des Bilanzgewinns grundsitzlich
nichtig.®® Von der Revisionspflicht ist die Gesellschaft allerdings gem.

347 Art. 725a Abs. 1 OR; GLANZMANN, SZW 2019, 478; KNECHT/KELLER, 138.

348 BockLL, Aktienrecht, § 11 N 171 f.; GLANZMANN, SZW 2019, 478.

9 ygl. BockLl, Aktienrecht, § 11 N 171.

330 ygl. BockLl, Aktienrecht, § 11 N 69 ff. und N 172.

31 GLA. BockLl, Aktienrecht, § 11 N 168; FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020,
Art. 725a N 9; GLANZMANN, SZW 2019, 478; GLANZMANN/RUTSCHEIDT, 313.

352 Art. 725a Abs. 1 in fine OR.

353 KNECHT/KELLER, 138; vgl. GLANZMANN, SZW 2019, 469.

334 GLANZMANN/RUTSCHEIDT, 313.

355 Vgl. GLANZMANN/RUTSCHEIDT, 313.

356 Art. 725a Abs. 4 OR. Siehe zur Kritik an der «gebotenen Eile» oben, I1.H.2.

37 BOCKLL, SZW 2017, 529; GLANZMANN/RUTSCHEIDT, 313.

338 Art. 725a Abs. 2 OR.

359 Art. 731 Abs. 3 OR; GLANZMANN/RUTSCHEIDT, 313; KNECHT/KELLER, 139.

74 © Stampfli Verlag AG Bern



Ubersicht iiber die Neuerungen im Aktienrecht

Art. 725a Abs. 3 OR befreit, wenn der Verwaltungsrat ein Gesuch um Nach-
lassstundung einreicht. Auch die Revisionsstelle ist angehalten, mit «gebotener
Eile» vorzugehen.®

4. Uberschuldung

Der Tatbestand der Uberschuldung wurde in seiner Konzeption beibehalten, ist
neu allerdings in einem eigenstidndigen Artikel geregelt. Auch der Begriff der
Uberschuldung wurde beibehalten; eine Uberschuldung liegt vor, wenn gem.
Art. 725b Abs. 1 OR «die Verbindlichkeiten der Gesellschaft nicht mehr durch
die Aktiven gedeckt sind». Eine Gesellschaft ist somit tiberschuldet, wenn das
Eigenkapital aufgezehrt ist und es der Gesellschaft bei stichtagsbezogener Sub-
stanzwertbetrachtung nicht mehr méglich ist, ihre Glaubiger vollstédndig zu be-
dienen.

Besteht die begriindete Besorgnis zur Uberschuldung, ist ein Zwischenabschluss
sowohl zu Fortfithrungs- als auch zu Verdusserungswerten zu erstellen.>*! Unter
altem Recht war nach dem Gesetzeswortlaut nur eine Zwischenbilanz zu er-
stellen.>®? Art. 725b Abs. 1 OR verlangt dagegen vom Verwaltungsrat, dass er
einen Zwischenabschluss erstellt, wozu eine Bilanz, eine Erfolgsrechnung so-
wie ein Anhang gehort.’%3 Der Zwischenabschluss ist neu im Rechnungsle-
gungsrecht in Art. 960 OR konkretisiert. Sodann ist in zwei Situationen nur
ein Zwischenabschluss mit einer Bewertung erforderlich:

— Nur ein Zwischenabschluss zu Fortfiihrungswerten ist zu erstellen, wenn
die Annahme der Fortfiihrung gegeben ist und der Zwischenabschluss zu
Fortfithrungswerten keine Uberschuldung aufweist.’6

—  Nur ein Zwischenabschluss zu Verdusserungswerten ist zu erstellen, wenn
die Annahme der Fortfilhrung nicht gegeben ist.>

Weist der Zwischenabschluss zu Fortfiihrungswerten eine Uberschuldung auf,
ist zudem ein Zwischenabschluss zu Verdusserungswerten zu erstellen. Nur
wenn beide Abschliisse eine Uberschuldung aufweisen, ist die Gesellschaft
i.S.v. Art. 725b Abs. 1 OR iiberschuldet.

360 Art. 725a Abs. 4 OR. Wobei sich die Pflicht fiir ein sorgfiltiges Vorgehen fiir die Re-
visionsstelle im Allgemeinen aus Art. 755 OR ergibt. Siehe zur Kritik an der «gebote-
nen Eile» oben, I1.H.2.

361 Art. 725b Abs. 1 Satz 1 OR.

362 ygl. Art. 725 Abs. 2 aOR.

363 GLANZMANN, SZW 2019, 478 f.; KNECHT/KELLER, 142.

364 Art. 725b Abs. 1 Satz 2 OR; Botschaft 2016, 578 m.H.a. Erlduternder Bericht 2014, 34.

365 Art. 725b Abs. 1 Satz 3 OR; prizisierend zur Annahme der Fortfithrung Art. 958a
Abs. 2 OR; vgl. auch FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 7255 N 13.
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Die Zwischenabschliisse unterliegen der Priifpflicht durch die Revisionsstelle.
Hat die Gesellschaft vom Opting-out Gebrauch gemacht, hat der Verwaltungsrat
einen zugelassenen Revisor zu ernennen und mit der Priiffung zu beauftragen.>®
Selbstredend ist die Ernennung eines Revisors gem. Art. 7256 Abs. 2 OR nur
relevant, wenn der Uberschuldung kein Kapitalverlust vorausgeht und bereits
gem. Art. 725a Abs. 2 OR zur Priifung der Jahresrechnung ein Revisor ernannt
wurde.’®’

Ist die Gesellschaft tiberschuldet, hat der Verwaltungsrat das Gericht zu benach-
richtigen und entweder die Konkurser6ffnung oder eine Nachlassstundung®®®
zu beantragen.’® Die Maoglichkeit, den Konkurs aufzuschieben, wie das
Art. 725a aOR erlaubt hatte, wurde mit der Aktienrechtsrevision gestrichen.>”°
Dafiir erfolgten Verbesserungen der Nachlassstundung zwecks Sanierung im
SchKG*"!, mit denen die Funktion des altrechtlichen Konkursaufschubs iiber-
nommen wurden.’”> Die Uberschuldungsanzeige und die mit ihr zusammen-
hiangenden Pflichten sind — wie die Finanzverantwortung — zwingende uniiber-
tragbare Aufgaben des Verwaltungsrats.””® Unterldsst der Verwaltungsrat die
Uberschuldungsanzeige und ist die Uberschuldung offensichtlich, hat die Re-
visionsstelle oder der ad hoc ernannte Revisor gem. Art. 728¢ Abs. 3 bzw.
Art. 729¢ OR eine Meldepflicht. Der Verwaltungsrat und die Revisionsstelle
oder der zugelassene Revisor haben mit der «gebotenen Eile» zu handeln.’”

Die Benachrichtigung des Gerichts darf unterbleiben, wenn Rangriicktritte in
genligendem Umfang vorliegen®” oder Aussicht auf eine stille Sanierung
besteht.”® Der Rangriicktritt von Gldubigern im Umfang der Uberschuldung
erfasst neu auch die Zinsforderung, womit von der bisherigen bundesgericht-
lichen Rechtsprechung abgewichen wurde.””” Vor dem Hintergrund von
Rangriicktritten ist zudem zu erwéhnen, dass mit Art. 757 Abs. 4 OR die viel
kritisierte Rechtsprechung des Bundesgerichts, dass solche Forderungen Teil
des Gesellschaftsschadens sind,>”® korrigiert wurde.”” Nach Art. 757 Abs. 4

366 Art. 725b Abs. 2 OR.

367 GLANZMANN, SZW 2019, 479.

68 Art. 173a SchKG.

369 Art. 725b Abs. 3 OR.

370 ygl. Botschaft 2016, 465 f.

71 Bundesgesetz iiber Schuldbetreibung und Konkurs vom 11. April 1889, SR 281.1.

372 Botschaft 2016, 465 f.; BocKLI, Aktienrecht, § 11 N 305 f.

573 Art. 716a Abs. 1 Ziff. 7 OR.

74 Art. 725b Abs. 6 OR. Siehe zur Kritik an der «gebotenen Eile» oben, IL.H.2.

575 Art. 725b Abs. 4 Ziff. 1 OR.

376 Art. 725b Abs. 4 Ziff. 2 OR.

377 Vgl. BGer 4C.47/2003 vom 2. Juli 2003, E.4; vgl. GLANZMANN, SZW 2019, 479;
KNECHT/KELLER, 145.

578 BGer 4A_91/2011 und 4A_277/2010 vom 2. September 2010, E.2.3.

579 ForRSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 725b N 16; KNECHT/KELLER, 145 f.
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OR sind die im Rang zuriickgetretenen Forderungen nicht in die Schadensbe-
rechnung der Gesellschaft einzubeziehen. Die stille Sanierung, die auch bereits
unter altem Recht anerkannt war,** wurde positivrechtlich in Art. 725b Abs. 4
Ziff. 2 OR geregelt.’®! Fiir die umstrittene Frage, in welcher Frist die stille
Sanierung langstens moglich sein soll, wurde mit 90 Tagen nach Vorliegen der
gepriiften Zwischenbilanz Rechtssicherheit geschaffen.’®?

5. Wiirdigung des Sanierungsrechts

Die Finanzverantwortung des Verwaltungsrats hat sich mit der Aktienrechtsre-
vision an einigen Stellen formell- und auch materiellrechtlich gedndert. Mit
dem neuen Tatbestand der drohenden Zahlungsunfahigkeit erhilt das Finanz-
notlagerecht einen lédngst félligen Tatbestand.’? Allerdings ist die Situation ei-
ner Gesellschaft, die erkennt, dass auf absehbare Zeit die Zahlungsunféhigkeit
wahrscheinlich ist, bereits prekédr. Das Warnsignal erfolgt daher eher spét. Es
diirfte fraglich sein, ob Sanierungsbemiihungen dadurch rechtzeitiger ergriffen
werden. Immerhin wird das Bewusstsein des Verwaltungsrats fiir die Liquiditét
gescharft. Die Abschaffung der obligatorischen Generalversammlung beim
hélftigen Kapitalverlust ist zu begriissen. Ist eine Generalversammlung nicht
erforderlich, sollte die Gesellschaft in der Krise nicht auch noch mit der Durchfiih-
rung belastet werden. Auch die weiteren Klarstellungen, wie der obligatorische
Zwischenabschluss von Art. 7250 Abs. 1 OR, die Korrektur der Rechtspre-
chung des Bundesgerichts betreffend die Schadensberechnung des Gesell-
schaftsschadens von Art. 725b Abs. 4 Ziff. 2 OR sowie die Klarstellung, in
welcher Frist eine stille Sanierung zu erfolgen hat, sind zu erwéhnen. Fiir den
Verwaltungsrat ist allerdings auch unter neuem Finanznotlagerecht die Vor-
sicht die Mutter der Porzellankiste.

L. Transparenzvorschriften fiir Rohstoffunternehmen

In Art. 964d-964i OR sind Transparenzregelungen fiir Unternehmen im Rohstoff-
bereich vorgesehen. Damit wurde das schweizerische Recht an ausldndisches —

380 ygl. statt vieler GLANZMANN/RUTSCHEIDT, 314 m.w.H.

381 Siehe eingehend dazu BockLI, Aktienrecht, § 11 N 250 ff,

382 GLANZMANN/RUTSCHEIDT, 315; KNECHT/KELLER, 146; krit. FORSTMOSER/KUCHLER,
Aktienrecht 2020, Art. 725b N 16.

383 BockLl, Aktienrecht, § 11 N 7.
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insb. EU-Recht®® — angepasst.’®® Vorgesehen ist einerseits, dass eine Bericht-
erstattungspflicht besteht, dergestalt, dass betroffene Unternehmen in einem
separaten zu veroffentlichenden Bericht ihre Zahlungen oder Sachleistungen
an staatliche und staatsnahe Stellen offenlegen miissen, wobei die Schwelle bei
CHF 100'000 pro Geschéftsjahr liegt.*®® Zunéchst sind nur rohstoffférdernde
Unternehmen, die der ordentlichen Revision unterstehen, von der Transparenz-
pflicht erfasst. Der Bundesrat wurde indes in Art. 964i OR dazu erméchtigt, im
Rahmen eines international abgestimmten Vorgehens den Geltungsbereich auf
Unternehmen, die im Rohstofthandel tétig sind, auszuweiten.

III. Intertemporale Regelung

Grundsitzlich gelten gem. Art. 1 Abs. 1 Ueb. Best. OR, die Art. 1-4 des
Schlusstitels des ZGB. Die Bestimmungen des neuen Rechts sind gem. Art. 1
Abs. 2 Ueb. Best. OR ab dem Inkrafttreten anwendbar. Abgesehen von zwei
Ausnahmen (Geschlechterrichtwerte und Transparenzvorschriften von Roh-
stoffunternehmen) wurde das neue Recht vom Bundesrat per 1. Januar 2023 in
Kraft gesetzt.>¥’

Fiir die Anpassung von Statuten und Reglementen stehen den Gesellschaften,
die im Zeitpunkt des Inkrafttretens der Aktienrechtsrevision im Handelsregister
eingetragen waren, zwei Jahre nach Inkrafttreten zur Verfiigung.’® Die Unter-
nehmen haben also bis Ende 2024 Zeit fiir die Anpassungen. Die Ubergangs-
frist ist von untergeordneter Bedeutung, denn mit der Aktienrechtsrevision
sind, soweit ersichtlich, keine zwingenden Anderungen der Statuten notig.’
Allerdings sind, wie bereits erwihnt, fakultative Statutenbestimmungen und
Verweisungen an das neue Recht anzupassen.®”® Wollen die Gesellschaften von
den neuen Moglichkeiten, die mit der Aktienrechtsrevision geschaffen wurden,
profitieren, miissen sie ggf. die Statuten einer Revision unterziehen, diese ist
jedoch nicht an die Zweijahresfrist gebunden. Statuten und Reglemente, die mit
dem neuen Recht nicht vereinbar sind, bleiben bis zur Anpassung, langstens
bis zum Ende der Ubergangsfrist von zwei Jahren, in Kraft. Anderungen sind

384 ygl. die Richtlinie 2013/43/EU des Europiischen Parlaments und des Rates vom

26. Juni 2013 iiber den Jahresabschluss, den konsolidierten Abschluss und damit ver-
bundene Berichte von Unternehmen bestimmter Rechtsformen und die Richtlinie
2013/50/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 22. Oktober 2013.

385 Botschaft 2016, 466 f. und 468.

386y g]. FORSTMOSER/KUCHLER, Jusletter 2020, N 56.

387 AS 2022 109 f., 109.

388 Art. 2 Ueb. Best. OR.

389 Vgl. FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 2 OR UeB N 5; JENTSCH, ZHR
2022, 933.

390 Siehe oben, ILA.3.d).
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in dieser Zeit nur zugunsten des neuen Rechts zuldssig. Altrechtliche Regelun-
gen, die unter dem neuen Recht nicht mehr zuldssig sind, sind nicht moglich.>*!

Fiir genehmigte Kapitalerhohungen und Kapitalerh6hungen aus bedingtem
Kapital,>*? die vor Inkrafttreten des neuen Rechts beschlossen wurden, kommt
das alte Recht zur Anwendung. Die Beschliisse der Generalversammlung
konnen jedoch nicht mehr verlidngert oder gedndert werden.>* Mochte die Ge-
sellschaft das genehmigte Kapital weiterfithren, so kann sie dies im Rahmen
des Kapitalbands tun, muss dazu allerdings die nétigen Beschliisse fallen. >

Die Berichterstattung iiber die Richtwerte fiir die Vertretung der Geschlechter
in Verwaltungsrat und Geschéftsleitung gem. Art. 734 OR hat fiir den Verwal-
tungsrat gem. Art. 4 Abs. 1 Ueb. Best. OR spitestens ab dem Geschiftsjahr,
das flinf Jahre nach Inkrafttreten beginnt, zu erfolgen und fiir die Geschéftslei-
tung gem. Art. 4 Abs. 2 Ueb. Best. OR ab dem Geschéftsjahr, das zehn Jahre
nach Inkrafttreten beginnt. Der Bundesrat hat Art. 734f'OR auf den 1. Januar
2021 in Kraft gesetzt,>* und demnach beginnt die Berichterstattungspflicht fiir
den Verwaltungsrat mit dem Geschéftsjahr 2026 und fiir die Geschéftsleitung
ab dem Geschiftsjahr 2031.

Auf einen altrechtlichen Konkursaufschub gem. Art. 7254 aOR, der noch vor
Inkrafttreten des neuen Rechts bewilligt wurde, kommen gem. Art. 5 Ueb.
Best. OR bis zu dessen Abschluss die altrechtlichen Regelungen zur Anwen-
dung. Es ist auch erlaubt, den Konkursaufschub zu verlangern.’*°

Altrechtliche Vertrdge sind innerhalb von einer Zweijahresfrist nach Inkraft-
treten des neuen Rechts anzupassen.>®’ Dies betrifft Vertrédge insb. mit Verwal-
tungsriten und der Unternehmensspitze von bdrsenkotierten Gesellschaften.
Da allerdings die Regelungen der VegiiV iiberwiegend unveriandert iibernommen
wurden, diirfte diese Regelung in der Praxis von untergeordneter Bedeutung
sein.”® Die Ubergangsbestimmung iiberlisst die Regelung der Rechtsfolgen
aufgrund der Vielzahl der moglichen Anwendungsfalle zu Recht den Gerichten
im konkreten Einzelfall.>*

1 ForsSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 2 OR UeBN 7 f.

392 Art. 651 und 653 aOR.

593 Art. 3 Ueb. Best. OR.

3% Siehe zum Kapitalband oben, I1.B.b); vgl. auch FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht
2020, Art. 2 OR UeB N 6.

395 AS 2020 4005 ff., 4063.

3% Botschaft 2016, 627.

597 Art. 6 Ueb. Best. OR.

398 FORSTMOSER/KUCHLER, Aktienrecht 2020, Art. 6 OR UeB N 3 f. m.H.a. Art. 7356 OR.

399 ygl. Botschaft 2016, 627.
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Die Regeln zur Transparenz bei Rohstoffunternehmen (Art. 964d—964h OR)
finden erstmals Anwendung auf das Geschéftsjahr, das ein Jahr nach Inkrafttre-
ten des neuen Rechts beginnt. Da der Bundesrat die Bestimmungen per 1. Januar
2021 in Kraft gesetzt hat,*® war die Berichterstattungspflicht fiir das Geschéfts-
jahr, das am oder nach dem 1. Januar 2022 begann, zu erfiillen. Die ersten Be-
richte erfolgen somit in diesem Jahr.

IV.  Schlussbemerkungen

Die Revision des Aktienrechts war ein umfangreiches Gesetzgebungsprojekt.
An bewihrten Regelungen wurde festgehalten, in bestimmten Bereichen er-
folgten Neuerungen, Anpassungen und Klarstellungen, die unterschiedlich
iiberzeugen. Insgesamt kann gesagt werden, dass mit den Anderungen das
Aktienrecht gestrafft, modernisiert und aktualisiert wurde. Gelungene Ande-
rungen sind beim Begriff der Aktiengesellschaft,**! den neu formulierten sowie
durch die bisherige Handelsregisterpraxis ergéinzte Sacheinlagebestimmun-
gen,®? der Kodifizierung der Verrechnungsliberierung,® bei der Verlangerung
der Frist fiir die Durchfiihrung einer ordentlichen Kapitalerhohung,** bei der
Reduktion der Schuldenrufe von drei auf einen bei der Kapitalherabsetzung,®%
mit der neuen Moglichkeit zur Ausrichtung einer Zwischendividende® sowie
bei den Transparenzvorschriften fiir Rohstoffunternehmen®”’ zu finden.

Mit der Abschaffung der Bestimmungen zur (beabsichtigten) Sachiibernahme
von Art. 628 aOR wurde das Ziel, Rechtssicherheit zu schaffen, verpasst. In
der Lehre ist strittig, inwiefern die Bestimmungen {iber die Sacheinlage zur
Anwendung kommen, wenn von einer Gesetzesumgehung auszugehen ist.5%
Die neue Rechtsunsicherheit ist in der Frage zu finden, wann eine Umgehung
der Sacheinlagebestimmungen gegeben ist. Diese Frage wird das Bundesge-
richt zu kldren haben. Die Griinder bzw. der Verwaltungsrat kann sich neu nicht
mehr 1.S. einer best practice auf den safe harbour der Sachiibernahme verlassen
und muss sich bis zu einer bundesgerichtlichen Klarung und ggf. auch dariiber
hinaus anderweitig, wie z.B. mit fairness opinions behelfen miissen.*%

600 AS 2020 4005 ff., 4063.
1 Giehe oben, IL.A.1.

602 Sjche oben, IL.A.2.b).
03 Siehe oben, ILA.2.d).
604 Sjche oben, I.B.4.a).
605 Sjche oben, IL.B.4.b).
606 Gjehe oben, 11.D.

%07 Siehe oben, ILI.

608 Siche oben, ILA.2.c).
09 GSiehe oben, ILA.2.c).

80 © Stampfli Verlag AG Bern



Ubersicht iiber die Neuerungen im Aktienrecht

Das bundesritliche Ziel, dass die Aktienrechtsrevision nicht alle Gesellschaften
zur Anderung ihrer Statuten verpflichtet, wurde erreicht. Die Anderungen bei
den absolut notwendigen und den bedingt notwendigen Statutenbestimmungen
ist zu begriissen.®'® Will eine Gesellschaft von den mit der Aktienrechtsrevision
eingefiihrten Neuerungen profitieren, die einer statutarischen Grundlage bedjir-
fen, hat sie selbstredend ihre Statuten anzupassen.®!!

Das Kapitalband, das die genehmigte Kapitalerhdhung mit der genehmigten
Kapitalherabsetzung kombiniert, erlaubt es, das Eigenkapital zeitnah an die
jeweiligen Bediirfnisse anzupassen, was im Grundsatz positiv zu werten ist.
Die Neuerung scheint insbesondere auf Publikumsgesellschaften und sonstige
grosse Gesellschaften mit grossem Aktionariat zugeschnitten. Dass kleine
Aktiengesellschaften vom Kapitalband rege Gebrauch machen werden, ist u.E.
unwahrscheinlich. Wird das Kapitalband mit bedingtem Kapital kombiniert,
sind komplexe Fragestellungen zu erwarten, die wohl auch komplexe Losun-
gen nach sich ziehen werden.*'?

Beim Aktiennennwert darf man sich gleich in zwei Bereichen iiber neue Mog-
lichkeiten freuen. Einerseits verschafft der Mindestnennwert von grdsser als
Null Flexibilitét fiir Aktiengesellschaften mit grossem Aktionariat, ohne das
Nennwertprinzip in Frage zu stellen,®’® und andererseits vollzieht der Aktien-
nennwert in Fremdwahrung auf der aktienrechtlichen Seite das, was im Rech-
nungslegungsrecht mit der Rechnungslegung in der fiir die Geschéftstétigkeit
wesentlichen Wahrung begonnen wurde. Der Nennwertwechsel erlaubt es den
Gesellschaften, alle kapitalbezogenen Aspekte in der gleichen Wahrung zu be-
achten 6!

Mit der Méoglichkeit, eine statutarische Schiedsklausel vorzusehen, sollte
Rechtssicherheit geschaffen werden. Dieses Ziel konnte nur beschriankt er-
reicht werden. Mdochte sich eine Gesellschaft fiir eine statutarische Schieds-
klausel entscheiden, ist sie u.E. gut beraten, den sachlichen Anwendungsbe-
reich vorsichtig zu formulieren, insb. der Ausschluss von Streitigkeiten im
summarischen Verfahren ist angezeigt, aber auch weitere Vorbehalte sind emp-
fehlenswert. Ausserdem ist kritisch zu sehen, dass Minderheitsaktionére, die
sich einer Mehrheit gegeniibersehen, die tiber das Quorum von Art. 704 OR fiir
wichtige Beschliisse verfligt, sich eine Oktroyierung einer solchen Klausel ge-
gen ihren Willen gefallen lassen miissen.®'

610 Sjche oben, II.A.3.a). und ILA.3.b).
11 Sjche oben, II.A.3.c) und II.A.3.d).
612 Giehe oben, I1.B.1.

613 Siehe oben, I1.B.2.

614 Giehe oben, I1.B.3.

615 Giehe oben, I1.C.
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Die Generalversammlung war Gegenstand von umfangreichen Anderungen.
Richtigerweise wurde bei der Kompetenz zur Einberufung zwischen Publi-
kumsgesellschaften und privat gehaltenen Aktiengesellschaften unterschieden.
Auch fiir das Traktandierungs- bzw. Antragsrecht wurde eine entsprechende
Unterscheidung vorgesehen. Diese beiden Regelungen tragen den unterschied-
lichen Realitdten Rechnung. Die Regelungen zum Tagungsort bzw. zu den
Tagungsorten der Generalversammlung kodifizieren, was bereits unter altem
Recht als zulédssig erachtet wurde.®'® Dass flir einen Tagungsort im Ausland
gem. Art. 7015 OR eine statutarische Grundlage erforderlich ist, ist insofern
eine Verschérfung. Herausforderungen sind insb. bei Tagungsorten im Ausland
fiir die Eintragung von beurkundeten Geschéften und ggf. im Zusammenhang
mit ausldndischen Gerichtsstdnden zu erwarten.®!’

Hervorzuheben sind die Neuerungen im Zusammenhang mit der Durchfiihrung
der Generalversammlung. Eine Generalversammlung ist neu in Form einer
hybriden bzw. virtuellen Form mdoglich.®'® Bei diesen Varianten tiben die Ak-
tiondre ihre Aktiondrsrechte unter Zuhilfenahme von elektronischen Mitteln
aus. Diese Neuerungen sind insgesamt zu begriissen. Die Mdglichkeit sich di-
rekt an der Generalversammlung zu beteiligen — ohne physische Présenz —, ist
eine klare Verbesserung im Vergleich zum alten Aktienrecht.’!’ Bedauerlich ist
nach der hier vertretenen Ansicht einzig, dass der Gesetzgeber die Gesellschaft
nicht (bzw. in bestimmten Fillen) zur Ubertragung des Bildes verpflichtet
hat.®° Die Aktionire miissen sich ggf. mit einer Ubertragung des Tons begniigen.
Insbesondere fiir Gesellschaften mit tibersichtlicher Aktiondrsstruktur wird die
neue Moglichkeit der Generalversammlung auf dem Zirkularweg von Bedeu-
tung sein. Da jeder Aktiondr eine miindliche Beratung verlangen kann, ist an
dieser effizienten Variante der Generalversammlung u.E. nichts auszusetzen.
Das Verfahren kann als Zirkularverfahren oder als schriftliche Urabstimmung
ausgestaltet sein, allerdings ist u.E. fiir beide Verfahren die (zumindest konklu-
dente) Zustimmung aller Aktiondre zu gewéhrleisten.?!

Das Auskunfts- und Einsichtsrecht erfuhr punktuelle Anderungen. Einzige
zentrale Neuerung ist das als Minderheitenrecht ausgestaltete Auskunftsrecht
fiir Aktiondre nicht kotierter Gesellschaften von Art. 697 Abs. 2 und 3 OR. Da-
mit wird eine Liicke in den Informationspflichten geschlossen, zumal private
Aktiengesellschaften keiner ad hoc-Publizitit unterliegen.®?? Eine kleine, je-
doch weitreichende Anderung erfolgte fiir das Einsichtsrecht, das neu in einem

616 GSjehe oben, ILE.2.a).

617 Siche oben, IL.E.2.b).bb).

618 Sjche oben, IL.E.3.b) und ILE.3.c).
619 Giehe oben, ILE.5.

620 Sjche oben, IL.E.3.d) und ILE.5.
021 Siehe oben, IL.E 4.

022 Giehe oben, ILF.1.
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eigenen Artikel geregelt ist (Art. 697a OR). Dieses ist neu kein Individual-,
sondern ein Minderheitenrecht und fiir die Geltendmachung gilt fiir alle Ge-
sellschaften ein Quorum von mindestens 5 % der Stimmen oder des Aktienka-
pitals. Mit dieser Schwelle wurde das Einsichtsrecht fiir Publikumsgesellschaf-
ten faktisch abgeschafft, was u.E. zu kritisieren ist.® Fiir die Einleitung einer
Sonderuntersuchung erfolgt hingegen eine entsprechende Differenzierung und
auch weitere Anpassungen, die Klarheit schaffen.®*

Fiir den Verwaltungsrat waren die Anderungen geringer als fiir die Generalver-
sammlung. Dass das Gesetz fiir die Durchfiihrung der Verwaltungsratssitzun-
gen auf die Bestimmungen der Generalversammlung verweist (Art. 713 Abs. 2
Ziff. 2 OR), fiihrt nicht zu Anderungen in der Beschlussfassung im Vergleich
zum alten Recht, sondern schafft rechtliche Grundlagen fiir bereits gelebte Pra-
xis.92> Wesentlich ist das Novum, dass mit Art. 717a OR eine Bestimmung fiir
den Umgang mit Interessenkonflikten in Verwaltungsrat und Geschéftsleitung
eingefiihrt wurde. Im Grundsatz ist diese zu befiirworten, allerdings wére u.E.
eine Handlungsanweisung im Gesetz, welche Massnahmen u.a. zu ergreifen
sind, zu bevorzugen gewesen.®?

Das Finanznotrecht bzw. Sanierungsrecht wurde in einigen formellen und
materiellen Bereichen gedndert. Das Grundkonzept des alten Rechts wurde
beibehalten und durch den Tatbestand der drohenden Zahlungsunfahigkeit er-
génzt. Auch mit dieser neuen Pflicht, die u.E. richtigerweise eingefiihrt wurde,
greift die Handlungspflicht relativ spit.®’ Die weiteren Anderungen betreffen
hauptséchlich Prézisierungen und Klarstellungen.®?

Zusammenfassend ist festzustellen, dass dem Bundesrat die Aktienrechtsrevi-
sion im Grossteil gelungen ist. Die Uberfiihrung der VegiiV ins OR erfolgte
ohne viel Aufhebens und an den Grundprinzipien wurde festgehalten — es fand
also kein grundsétzlicher Paradigmenwechsel statt und es wurde iiberwiegend
eine Modellpflege betrieben. Dies ist auch richtig, denn das schweizerische
Aktienrecht ist im Grundsatz bewéhrt. Unstimmigkeiten wurden geklart, Wider-
spriiche aufgelost und bundesgerichtliche Rechtsprechung kodifiziert und korri-
giert. Gleichwohl ist an einigen Stellen das Kind mit dem Bade ausgeschiittet
worden. Festzustellen ist ausserdem die Tendenz, dass gesellschaftspolitische
Anliegen mit Regelungen in wirtschaftsrechtlichen Bereichen begegnet wird;
dieser Entwicklung konnte sich auch das Aktienrecht nicht verschliessen.

923 Siehe oben, IL.F.1. und IL.E.3.
624 Siehe oben, IL.F.2.
625 Sjehe oben, I1.G.1. und IL.G.3.
026 Siehe oben, 11.G.4.
927 Siehe oben, I1.H.2.
628 Siehe oben, IL.H.3. und IL.H.4.
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