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Erléiuternder Bericht zur Anderung des Obligationenrechts
(Aktienrecht)

vom ...

Ubersicht

Der Vorentwurf verfolgt das Ziel, die per 1. Januar 2014 in Kraft gesetzte Verord-
nung gegen ilibermdssige Vergiitungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaften
in die Bundesgesetze zu iiberfiihren und die Corporate Governance, auch bei
nicht borsenkotierten Gesellschaften, zu verbessern. Die Griindungs- und Kapi-
talbestimmungen sollen flexibler ausgestaltet und das Aktien- auf das neue Rech-
nungslegungsrecht abgestimmt werden. Weiter enthiilt der Vorentwurf einen
Vorschlag fiir die Regelung der Transparenz bei wirtschaftlich bedeutenden, in
der Rohstoffforderung titigen Unternehmen.

Ausgangslage

Am 21. Dezember 2007 hat der Bundesrat die Botschaft und den Entwurf zur Revi-
sion des Aktien- und Rechnungslegungsrechts verabschiedet. Im Vordergrund stan-
den die Verbesserung der Corporate Governance, die Erweiterung des Spielraums
der Gesellschaften bei der Gestaltung ihrer Kapitalstrukturen und ein neues Rech-
nungslegungsrecht. Dariiber hinaus sollte die Generalversammlung modernisiert
werden.

Die nur zwei Monate spditer eingereichte Volksinitiative «gegen die Abzockereiy
verdnderte den weiteren Verlauf der Gesetzgebungsarbeiten deutlich und es folgte
ein mehrjchriger politischer Hindernislauf. Aufgrund der von Volk und Stéinden im
Moarz 2013 sehr deutlich angenommenen Volksinitiative wurde Artikel 95 der Bun-
desverfassung (BV) mit einem Absatz 3 ergcnzt. Es sollen die Rechte der Aktiond-
rinnen und Aktiondre von Gesellschafien mit borsenkotierten Aktien gestdrkt, be-
stimmte Arten von Vergiitungen verboten, eine Stimm- und Offenlegungspflicht fiir
Pensionskassen und neue Strafbestimmungen eingefiihrt werden. Gestiitzt auf den
ebenfalls neuen Artikel 197 Ziffer 10 BV hat der Bundesrat die Verordnung vom
20. November 2013 gegen iibermdssige Vergiitungen bei birsenkotierten Aktienge-
sellschaften (VegiiV) verabschiedet. Dadurch hat er die verfassungsmdissigen Vor-
gaben bis zum Inkrafitreten der formell-gesetzlichen Bestimmungen umgesetzt.

In der Sommersession 2013 wies das Parlament die Botschaft und den Entwurf 2007
an den Bundesrat zuriick.




Inhalt der Vorlage

Der Vorentwurf nimmt die abgebrochene Revision des Aktienrechts wieder auf. Da
der Standerat im 2009 den Entwurf 2007 vollstindig beraten hat und dabei vieles
unbestritten blieb, bildet dieser eine wichtige Grundlage der vorliegenden Aktien-
rechtsrevision. Die Liberalisierung der Griindungs- und Kapitalbestimmungen, die
Verbesserung der Corporate Governance — auch bei nicht borsenkotierten Gesell-
schaften — und die Verwendung elektronischer Mittel in der Generalversammlung
sind zentrale Aspekte, die iibernommen werden. Erkenntnisse der neusten Lehre und
Rechtsprechung fliessen ein, um die Bestimmungen des Entwurfs 2007 zu verfeinern.

Punktuelle Revisionen und Abspaltungen von einzelnen Sachbereichen seit der
bundesrdtlichen Verabschiedung des Entwurfs 2007 fiihrten zu neuen Schnittstellen
und neuem Abstimmungsbedarf. Insbesondere die Abspaltung des Rechnungsle-
gungsrechts, das vom Parlament seit Sommer 2009 getrennt behandelt wurde und
am 1. Januar 2013 in Kraft getreten ist, fiihrte zu gewissen Unstimmigkeiten, die mit
dem Vorentwurf behoben werden. Die Bestimmungen zu den Reserven und den
eigenen Aktien werden harmonisiert, das Aktienkapital muss neu nicht mehr zwin-
gend auf Schweizer Franken lauten und die Riickzahlung von Kapitaleinlagen wird
mit Schutzvorschrifien ergdnzt. Bei den Kapitalherabsetzungen, den Riickzahlungen
von Kapitalreserven und den Sanierungsvorschriften wird stirker auf die vorhande-
ne und zukiinftige Liquiditdt der Gesellschaft abgestellt.

Der Vorentwurf iiberfiihrt die Bestimmungen der VegiiV in die Bundesgesetze (Obli-
gationenrecht, Bundesgesetz iiber die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invali-
denvorsorge, Strafgesetzbuch). Er greift sodann weitere Themen auf, die einen
engen Bezug zur Volksinitiative «gegen die Abzockerei» haben, insbesondere um
Rechtssicherheit zu schaffen und die Rechtsdurchsetzung zu stdrken. So werden
insbesondere die Sorgfaltspflichten der Mitglieder des Verwaltungsrats und der
Geschdiftsleitung im Bereich der Vergiitungspolitik prdzisiert, prospektive Abstim-
mungen iiber variable Vergiitungen untersagt, Leitplanken fiir Antrittsprdmien und
fiir Entschddigungen im Zusammenhang mit Konkurrenzverboten gesetzt sowie die
Hiirden fiir die Riickerstattungsklage gesenkt.

Uber diese drei Bereiche hinaus gibt es weitere Themen, die aufgrund parlamentari-
scher Vorstosse sowie politischer und éffentlicher Diskussionen in den letzten Jah-
ren im Vorentwurf aufgenommen werden. Es wird ein Richtwert fiir die Vertretung
beider Geschlechter im Verwaltungsrat und in der Geschidftsleitung wirtschaftlich
bedeutender, borsenkotierter Gesellschaften eingefiihrt und es wird ein Losungsvor-
schlag fiir die Problematik hoher Bestinde von Dispoaktien prdsentiert. Revidierte
Bestimmungen zur Sanierung sollen Anreize dafiir schaffen, dass Unternehmen
[riihzeitig, wenn moglich schon vor der Erdffnung eines formellen Nachlassverfah-
rens, die notwendigen Sanierungsmassnahmen treffen. Zudem sind auf zivilpro-
zessualer Ebene Massnahmen zur erleichterten Durchsetzung aktienrechtlicher
Klagen, z. B. der Verantwortlichkeitsklage, vorgesehen.

Der Vorentwurf enthdlt in Anlehnung an das EU-Recht einen Vorschlag fiir die
Regelung der Transparenz bei wirtschaftlich bedeutenden, in der Rohstoffforderung
titigen Unternehmen. Diese sollen zur Offenlegung von Zahlungen an staatliche
Stellen verpflichtet werden.
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1 Grundziige der Vorlage
1.1 Ausgangslage
1.1.1 Entwurf vom 21. Dezember 2007

Mit dem Entwurf vom 21. Dezember 2007! wollte der Bundesrat das Aktienrecht
modernisieren und den wirtschaftlichen Bediirfhissen anpassen. Die Vorlage sollte
die Corporate Governance verbessern, im Bereich der Kapitalstrukturen mehr Spiel-
raum schaffen, die Nutzung elektronischer Mittel zur Durchfithrung der GV regeln
und das veraltete und liickhafte Rechnungslegungsrecht ersetzen.2

Am 7. April 2009 spaltete die Rechtskommission des Standerats das Rechnungsle-
gungsrecht von den iibrigen Bestimmungen ab. So entstand die Vorlage 2 des Ge-
schifts 08.011 zum Rechnungslegungsrecht. Diese wurde von nun an getrennt von
den Bestimmungen zum Aktienrecht beraten. Die Abspaltung bezweckte, dass die
Beratung des Aktienrechts (Vorlage 1 von 08.011) nicht durch diejenige des Rech-
nungslegungsrechts behindert wiirde.3 Wie sich spéter erweisen sollte, half die
Abspaltung nicht dem Aktien-, sondern dem Rechnungslegungsrecht. Dieses konnte
aus dem politischen Sog der Volksinitiative «gegen die Abzockerei» herausgehalten
werden (s. Ziff. 1.1.2 ff.). Mit Beschluss vom 21. November 2012 konnte der Bun-
desrat das Rechnungslegungsrecht zusammen mit der neuen Verordnung iiber die
anerkannten Standards zur Rechnungslegung (VASR)# auf den 1. Januar 2013 in
Kraft setzen.>

Anlésslich des ersten Teils seiner Detailberatung zur Vorlage 2 stimmte der Natio-
nalrat am 20. September 2010 einem Einzelantrag zur Erh6hung der Schwellenwerte
von Artikel 727 Absatz 1 Ziffer 2 OR zu, welche die eingeschrinkte von der or-
dentlichen Revision abgrenzen. Damit wurden die Schwellenwerte von 10 Millionen
Franken Bilanzsumme, 20 Millionen Franken Umsatzerlos und 50 Vollzeitstellen im
Jahresdurchschnitt auf 20-40-250 angehoben. Daraus entstand die Vorlage 3 des

1 Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BB1 2008 1589 ff. S. KATHARINA RUDLINGER, Was bringt der Entwurf zum neuen
Aktienrecht?, ST 2008/1-2, S. 18 ff.

Medienmitteilung des EJPD vom 21. Dezember 2007.

Medienmitteilung der RK-S vom 16. Juni 2009. AB 2009 S 602; AB 2009 S 1187.

SR 221.432 )
Medienmitteilung des EJPD vom 22. November 2012. S. FLORIAN ZIHLER, Uberblick
iiber das neue Rechnungslegungsrecht, ST 2012/11, S. 806 ff.
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Geschifts 08.011.6 Diese Erhohung der Schwellenwerte, die erst seit dem 1. Januar
2008 galten, wurde von beiden Réten nach einigem Hin und Her deutlich gutgeheis-
sen und vom Bundesrat auf den 1. Januar 2012 in Kraft gesetzt.”

1.1.2 Einreichung der Volksinitiative «gegen die Abzocke-
rei» und Entwurf vom 5. Dezember 2008

Zwei Monate nach Verabschiedung des Entwurfs 2007 (s. Ziff. 1.1.1) durch den
Bundesrat wurde die Volksinitiative «gegen die Abzockerei» eingereicht. Diese
wollte den von den Initiantinnen und Initianten als iberhoht empfundenen Vergii-
tungen des obersten Kaders borsenkotierter Aktiengesellschaften Einhalt gebieten.
Dieses Ziel sollte primédr durch eine erhdhte Transparenz im Bereich der Vergiitun-
gen, das Verbot gewisser Arten von Vergiitungen, die Stiarkung der Mitwirkungs-
rechte der Aktiondrinnen und Aktionidre, die Stimm- und Offenlegungspflicht der
Pensionskassen sowie neue strafrechtliche Bestimmungen erreicht werden. Hierzu
sollte Artikel 95 der Bundesverfassung zur privatwirtschaftlichen Erwerbstétigkeit
um einen dritten Absatz ergénzt werden.

Mit dem Entwurf vom 5. Dezember 20088 empfahl der Bundesrat die Ablehnung der
Volksinitiative. Er stufte deren Eingriff in die Privatautonomie und die Wirtschafts-
freiheit borsenkotierter Gesellschaften als zu weit gehend ein. Jedoch ergénzte er mit
seinem Zusatzentwurf denjenigen von 2007 mit spezifischen Bestimmungen zu den
Vergiitungen an das oberste Kader. So sollten die Sorgfaltspflichten des Verwal-
tungsrats und der Geschiftsleitung préazisiert, die Ruckerstattungsklage griffiger
gestaltet, die Mitwirkungsrechte der Aktiondrinnen und Aktionédre ausgebaut und die
Transparenz erhoht werden. Im Vergleich zur Volksinitiative sollte aber den Gesell-
schaften und insbesondere den Aktiondrinnen und Aktionéren mittels Gestaltung der
Statuten ein grosserer Handlungsspielraum belassen werden.®

Im Laufe des Jahres 2008 verhinderte der Bundesrat zusammen mit der Schweizeri-
schen Nationalbank den Niedergang der Grossbank UBS.10 An den Rand des wirt-
schaftlichen Kollapses war die UBS aufgrund eines ausser Kontrolle geratenen
Handels mit amerikanischen Wertpapieren und -rechten gertickt. Sie verfligte tiber
zu wenig Eigenkapital und war — nach den Konkursen der US-Banken Bear Stearns
und Lehman Brothers — nicht mehr in der Lage, neue Eigenmittel am Markt zu
beschaffen. Zum Teil war auch eine Boni-Kultur mit Anreizen zu hoch riskantem
Verhalten urséchlich fiir die existenziellen Probleme der UBS. Andere borsenkotier-
te Gesellschaften #dnderten ihre umstrittene Boni-Kultur ebenfalls nur zogerlich,
obschon die Kritik anldsslich der GV, im Rahmen der Beratung der Aktienrechtsre-
vision und in der allgemeinen Offentlichkeit immer lauter wurde. U. a. diese Vor-

6 AB2010N 1373.

7 Medienmitteilung des EJPD vom 31. August 2011. S. FLORIAN ZIHLER, Erhohung der
Schwellenwerte von Art. 727 Abs. 1 Ziff. 2 OR, ST 2011/9, S. 670 ff.

8 Botschaft vom 5. Dezember 2008 zur Volksinitiative «gegen die Abzockerei» und zur
Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht), BB12009 299 ff.

9 Medienmitteilung des EJPD vom 5. Dezember 2008. S. OLIVER BLANC/FLORIAN ZIHLER,
Die neuen aktienrechtlichen Vergiitungsregeln geméss dem Entwurf vom 5. Dezember
2008, GesKR 2009/1, S. 66 ff.

10 Botschaft vom 5. November 2008 zu einem Massnahmepaket zur Stérkung des schweize-
rischen Finanzsystems, BB 2008 8943 ff.



ginge fihrten zu grosser Hektik und Emotionalitdt, welche die parlamentarische
Beratung der Aktienrechtsrevison bis Ende 2012 prégen sollten.

1.1.3 Abgeschlossene Beratung im Erstrat

Der erwihnten Hektik und Emotionalitit konnte sich der Sténderat als Erstrat gross-
tenteils noch entziehen. Ihm gelang in der Sommersession 2009, die Beratung der
Entwiirfe 2007 und 2008 abzuschliessen.!!

1.1.4 Sistierung der Beratung im Zweitrat und erster
direkter Gegenentwurf

Der nationalritlichen Rechtskommission lagen innerhalb kurzer Zeit Dutzende von
Abénderungs- und Ergidnzungsantrigen vor.

Im Herbst 2009 beschloss die Kommission, das Aktienrecht formell aufzuteilen.
Man wollte einen Teil fiir alle Gesellschaften und einen zusitzlichen Teil nur fiir
Gesellschaften, deren Aktien borsenkotiert sind, schaffen.!2 Das EJPD arbeitete bis
im Januar 2010 eine entsprechende Gesetzesfahne fiir die nationalrdtliche Rechts-
kommission aus. Diese im Internet nicht frei zugéngige Gesetzesfahne wurde an-
fangs 2010 aber nur an einer Sitzung verwendet. Ab Anfang 2010 berieten die
nationalrédtliche Rechtskommission und der Nationalrat ndmlich einen aktienrecht-
lich gepragten direkten Gegenentwurf zur Volkinitiative.13

1.1.5 Befreiungsschlag mittels parlamentarischer Initiative
der stinderitlichen Rechtskommission

Die Rechtskommission des Stdnderats wollte den Weg des direkten Gegenentwurfs
nicht beschreiten. Sie konnte jedoch die Entwiirfe 2007 und 2008 nicht als indirekte
Gegenvorschldge reaktivieren, da sich diese aufgrund der vorgezogenen Beratung
des direkten Gegenentwurfs noch immer bei der nationalrdtlichen Schwesterkom-
mission befanden.14

Im Frithling 2010 befand sich die Aktienrechtsrevision somit endgiiltig in einer
Sackgasse. Mit der parlamentarischen Initiative vom 20. Mai 201015 gelang der
Rechtskommission des Standerats jedoch der Befreiungsschlag, dem sich die natio-
nalritliche Rechtskommission spéter anschloss.!6 Diejenigen Bestimmungen des
Obligationenrechts, des Bundesgesetzes {iber die berufliche Alters-, Hinterlassenen-

1 AB 2009 S 601 ff. (9.—11. Juni 2009).

12 Medienmitteilung der RK-N vom 30. Oktober 2009.

13 Medienmitteilung der RK-N vom 26. Februar 2010. Es sollten Artikel 113 Absatz 2
Buchstabe f und Artikel 122 Abs. 1% in die Bundesverfassung aufgenommen werden, s.
http://www.parlament.ch/d/suche/seiten/ratsunterlagen.aspx?gesch_nr=20080080.

14§ OLIVIER BLANC/FLORIAN ZIHLER, Revision des Aktien-, Rechnungslegungs- und
Revisionsrechts — Stand der parlamentarischen Beratung, Anwaltsrevue 2011/10, S. 412

15 Parlamentarische Initiative der RK-S vom 20. Mai 2010, Indirekter Gegenentwurf zur
Volksinitiative «gegen die Abzockerei» (10.443).
16 Medienmitteilung der RK-N vom 2. Juni 2010.



und Invalidenvorsorge, des Bundesgesetzes iiber die Alters- und Hinterlassenenver-
sicherung und des Strafgesetzbuches, die Gegenstand der Volksinitiative «gegen die
Abzockerei» waren, sollten revidiert werden. Diese Teilrevision sollte sich an den
Forderungen der Volksinitiative und am erwihnten direkten Gegenentwurf des
Nationalrats orientieren. Mit der parlamentarischen Initiative bzw. den auszuarbei-
tenden Gesetzesbestimmungen wollten die Rechtskommissionen zudem auf den
Riickzug der Volksinitiative hinwirken.

Um inhaltlichen Widerspriichen vorzubeugen und die gesamte Beratung nicht zu-
sétzlich zu verkomplizieren, sistierte die Rechtskommission des Nationalrats sodann
im Herbst 2010 die Beratung des Entwurfs 2007 und faktisch der aktienrechtlichen
Bestimmungen des Entwurfs 2008.17 Die Beratung wurde nie mehr aufgenommen
(s. Zift. 1.1.9).

1.1.6 Neuer indirekter Gegenvorschlag 2010

1.1.6.1 Ausarbeitung und Beriicksichtigung einer weiteren
parlamentarischen Initiative

Im Sommer/Herbst 2010 erarbeitete eine Subkommission der stidnderétlichen
Rechtskommission den neuen indirekten Gegenvorschlag.!8

Das ohnehin schon komplexe Verfahren wurde dabei durch einen weiteren Aspekt
angereichert. Die stdnderdtliche Kommission fur Wirtschaft und Abgaben beschloss
am 21. Juni 2010 — ebenfalls auf dem Weg einer parlamentarischen Initiative!® und
in Ubereinstimmung mit einer im Stiinderat kurz zuvor eingereichten Motion20 —,
Beziige ab drei Millionen Franken pro Empfingerin und Empfinger seien als Ge-
winne zu qualifizieren und demzufolge im Rahmen der Gewinnverwendung von der
GV zu genehmigen (Tantieme-Modell). Auch hier schloss sich die nationalritliche
Schwesterkommission an.2! Die Umsetzung dieser parlamentarischen Initiative bzw.
der Motion sollte im Rahmen der Erarbeitung des neuen indirekten Gegenvorschlags
durch die stinderétliche Rechtskommission erfolgen.22

Das Ergebnis der beiden parlamentarischen Initiativen waren der Bericht vom
25. Oktober 201023, der sich relativ stark an den Entwurf 2008 anlehnte, und der
Zusatzbericht vom 22. November 201024 der stidnderitlichen Rechtskommission und

17 Medienmitteilung der RK-N vom 3. September 2010.

18 Medienmitteilung der RK-S vom 17. August 2010.

19 Parlamentarische Initiative der WAK-S vom 21. Juni 2010, Aktien- und steuerrechtliche
Behandlung sehr hoher Vergiitungen (10.460).

20 Motion GRABER vom 10. Juni 2010, Beziige von iiber drei Millionen Franken dem
Beschluss der Generalversammlung unterstellen (10.3402).

21 Medienmitteilung der WAK-N vom 29. Juni 2010.

22 Medienmitteilung der RK-S vom 20. August 2010; Medienmitteilung der WAK-N vom
27. August 2010.

23 Parlamentarische Initiative, Indirekter Gegenentwurf zur Volksinitiative «gegen die
Abzockerei», Bericht der Kommission fiir Rechtsfragen des Sténderates vom 25. Oktober
2010, BB12010 8253 ff.

24 Parlamentarische Initiative, Indirekter Gegenentwurf zur Volksinitiative «gegen die
Abzockerei», Zusatzbericht der Kommission fiir Rechtsfragen des Standerates vom
22. November 2010, BBI 2011 209 ff.
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je eine Stellungnahme des Bundesrats vom 17. November 201025 bzw. vom
3. Dezember 201026,

1.1.6.2 Vorlage 1 von 10.443 als neuer indirekter Gegenvor-
schlag

Der Entwurf gemiss Bericht vom 25. Oktober 2010 (s. Zift. 1.1.6.1) — die Vorlage 1
von 10.443 — bildete die Grundlage fiir den neuen indirekten Gegenvorschlag, wel-
cher der Volksinitiative «gegen die Abzockerei» in der Abstimmung vom 3. Mirz
2013 entgegen gestellt wurde. In der Schlussabstimmung vom 16. Mirz 2012
stimmten sowohl der Stinderat?? als auch der Nationalrat?® dem indirekten Gegen-
vorschlag?? deutlich zu. Dieser sah insbesondere Folgendes vor:

Bei borsenkotierten Unternehmen erldsst der Verwaltungsrat in einem Vergiitungs-
reglement die Grundsitze zu den Vergiitungen fiir die Mitglieder des Verwaltungs-
rats, der Geschiftsleitung und des Beirats. Das Vergiitungsreglement muss den
Aktiondrinnen und Aktiondren zur Genehmigung unterbreitet werden. Die Vergii-
tungen an den Verwaltungsrat, die Geschéftsleitung und den Beirat borsenkotierter
Gesellschaften sind jdhrlich im Vergiitungsbericht offenzulegen und von den Aktio-
nédrinnen und Aktiondren zu genehmigen. Fiir die Geschéftsleitung kann die GV —
im Gegensatz zur Volksinitiative — entscheiden, ob ihre Beschliisse bindende oder
nur konsultative Wirkung haben. Abgangsentschiadigungen und Vergiitungen, die im
Voraus an Mitglieder des Verwaltungsrats, der Geschéftsleitung und des Beirats
ausgerichtet werden, sind grundsétzlich untersagt. Die GV kann — im Gegensatz zur
Volksinitiative — im Interesse der Gesellschaft Ausnahmen von diesem Verbot
beschliessen. Die institutionelle Stimmrechtsvertretung ist auf die unabhingige
Stimmrechtsvertretung beschrankt. Die Aktiondrinnen und Aktiondre wihlen diese
und konnen ihr im Hinblick auf die GV auch elektronisch Vollmachten und Wei-
sungen erteilen. Die gesetzlich vorgesehene Amtsdauer des Verwaltungsrats betrégt
ein Jahr; sie kann — im Gegensatz zur Volksinitiative — in den Statuten bis auf drei
Jahre verldngert werden. Auf die Einfithrung einer neuen Strafbestimmung wird
verzichtet, da das geltende Strafrecht ausreicht. Die Stimmrechtspflicht der Pensi-
onskassen ist liberaler als bei der Volksinitiative: Die Pensionskassen iiben ihre
Stimmrechte «wenn moglich» aus.

Im Gegensatz zur Volksinitiative sah der indirekte Gegenvorschlag aber prézisierte
Bestimmungen zur Sorgfaltspflicht des Verwaltungsrats und der Geschéftsleitung im
Bereich der Vergiitungen vor. Zudem wurde im indirekten Gegenvorschlag die
Klage auf Riickerstattung ungerechtfertigter Vergiitungen erleichtert.

25 Stellungnahme des Bundesrates vom 17. November 2010 zum Bericht der Kommission
fir Rechtsfragen des Standerates vom 25. Oktober 2010, BBI 2010 8323 ff.

26 Stellungnahme des Bundesrates vom 3. Dezember 2010 zum Zusatzbericht der Kommis-
sion fiir Rechtsfragen des Standerates vom 22. November 2010, BB1 2011 243 ff.

27 AB2012S269f.

28 AB2012N 553 f.

29 Vorlage der Redaktionskommission fiir die Schlussabstimmung vom 16. Mérz 2012
(http://www.parlament.ch/sites/doc/CuriaFolgeseite/2010/20100443/Schlussabstimmungs
text%201%20NS%20D.pdf). Der neue indirekte Gegenvorschlag wurde an keinem weite-
ren Ort publiziert.
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1.1.6.3 Vorlage 2 von 10.443 und zweiter direkter Gegen-
entwurf

Der Entwurf geméss Zusatzbericht vom 22. November 2010 entsprach vollstindig
dem Entwurf geméss Bericht vom 25. Oktober 2010. Zusitzlich sah er aber — in
sinngemésser Umsetzung des Tantieme-Modells der stdnderdtliche Kommission fiir
Wirtschaft und Abgaben (s. Ziff. 1.1.6.1) — gesellschafts- und steuerrechtliche Best-
immungen zu den sehr hohen Vergiitungen vor (oftmals fdlschlicherweise als Boni-
Steuer bezeichnet).30 Diese Vorlage 2 von 10.443 scheiterte jedoch, da der National-
rat zweimal beschloss, nicht auf die Vorlage einzutreten.3!

In der Rechtskommission des Nationalrats wurden die steuerrechtlichen Bestim-
mungen zu den sehr hohen Vergiitungen spiter in Form eines neuen direkten Ge-
genentwurfs nochmals aufgegriffen:32 Jener Anteil der Vergiitung an ein Mitglied
des Verwaltungsrats, der Geschéftsleitung, des Beirats oder an einen Arbeitnehmer,
der pro Empfianger oder ihr nahestehenden Personen drei Millionen Franken pro
Geschiftsjahr tibersteigt, hitte als sehr hohe Vergiitung gegolten und wire steuer-
rechtlich kein geschéftsméssig begriindeter Aufwand gewesen. Jedoch scheiterte
auch dieser direkte Gegenentwurf im Nationalrat in der Schlussabstimmung vom
15. Juni 2012.33 Dies hatte zur Folge, dass das Parlament nach mehrjdhriger Detail-
beratung keine Stimmempfehlung zur Volksinitiative «gegen die Abzockerei»
beschliessen konnte.34

1.1.7 Annahme der Volksinitiative «gegen die Abzockerei»

Der Befreiungsschlag mit dem neuen indirekten Gegenvorschlag gelang nur im
Parlament. Bereits am 3. Midrz 2013 wurde der indirekte Gegenvorschlag zu Rechts-
geschichte: 68 Prozent der Stimmenden und alle Kantone stimmten fiir die Volksini-
tiative «gegen die Abzockerei».35 Dies bedeutete das zweibeste Ergebnis, welches
eine Volksinitiative je erzielte. Nur die Volksinitiative flir einen arbeitsfreien
1. August erreichte ein noch besseres Ergebnis.

Durch die Annahme der Volksinitiative wurde Artikel 95 der Bundesverfassung3®
zur privatwirtschaftlichen Erwerbstitigkeit um einen materiell-rechtlichen Absatz 3
erweitert:

3 Zum Schutz der Volkswirtschaft, des Privateigentums und der Aktionarinnen und Ak-
tionédre sowie im Sinne einer nachhaltigen Unternehmensfiithrung regelt das Gesetz die
im In- oder Ausland kotierten Schweizer Aktiengesellschaften nach folgenden Grunds-
atzen:

30 S, in der Gesetzesfahne Entwurf 2 Herbstsession 2011 Beschluss Standerat
(http://www.parlament.ch/sites/doc/CuriaFolgeseite/2010/20100443/S2-33%20D.pdf)
v. a. die Bestimmungen Art. 7317 E OR (Aktienrecht) bzw. Art. 59 Abs. 3 E DBG und
Art. 25 Abs. 1" E StHG (Steuerrecht).

31 AB 2011 N 1949.

32 Medienmitteilung der RK-N vom 2. Februar 2012.

33 AB 2012 N 1234 ff.

34 AB 2012 S 637.

35 S, http://www.admin.ch/ch/d/pore/vi/vis348.html.

36 Bundesverfassung der Schweizerischen Eidgenossenschaft vom 18. April 1999 (BV,
SR 101).
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a. Die Generalversammlung stimmt jahrlich iiber die Gesamtsumme aller Ver-
giitungen (Geld und Wert der Sachleistungen) des Verwaltungsrates, der Ge-
schaftsleitung und des Beirates ab. Sie wahlt jahrlich die Verwaltungsrats-
prasidentin oder den Verwaltungsratsprasidenten und einzeln die Mitglieder
des Verwaltungsrates und des Vergiitungsausschusses sowie die unabhingi-
ge Stimmrechtsvertreterin oder den unabhéngigen Stimmrechtsvertreter. Die
Pensionskassen stimmen im Interesse ihrer Versicherten ab und legen offen,
wie sie abgestimmt haben. Die Aktiondrinnen und Aktiondre konnen elekt-
ronisch fernabstimmen; die Organ- und Depotstimmrechtsvertretung ist un-
tersagt.

b. Die Organmitglieder erhalten keine Abgangs- oder andere Entschidigung,
keine Vergiitung im Voraus, keine Pramie fur Firmenkaufe und -verkéufe
und keinen zusétzlichen Berater- oder Arbeitsvertrag von einer anderen Ge-
sellschaft der Gruppe. Die Fithrung der Gesellschaft kann nicht an eine juris-
tische Person delegiert werden.

c. Die Statuten regeln die Hohe der Kredite, Darlehen und Renten an die Or-
ganmitglieder, deren Erfolgs- und Beteiligungsplane und deren Anzahl Man-
date ausserhalb des Konzerns sowie die Dauer der Arbeitsvertridge der Ge-
schaftsleitungsmitglieder.

d.  Widerhandlung gegen die Bestimmungen nach den Buchstaben a-c wird mit
Freiheitsstrafe bis zu drei Jahren und Geldstrafe bis zu sechs Jahresvergii-
tungen bestraft.

Artikel 197 BV, der die Ubergangsbestimmungen der Bundesverfassung enthilt,
bekam die folgende Ziffer 10:
Bis zum Inkrafttreten der gesetzlichen Bestimmungen erlasst der Bundesrat innerhalb

eines Jahres nach Annahme von Artikel 95 Absatz 3 durch Volk und Stiande die erfor-
derlichen Ausfithrungsbestimmungen.

Spétestens ein Jahr nach der Volksabstimmung musste der Bundesrat folglich zur
Umsetzung von Artikel 95 Absatz 3 BV eine Verordnung erlassen.

1.1.8 Umsetzung von Artikel 95 Absatz 3 BV

1.1.8.1 Verordnung gegen iibermissige Vergiitungen bei
borsenkotierten Aktiengesellschaften (VegiiV)

Das Bundesamt fuir Justiz wurde vom EJPD beauftragt, die Umsetzungsarbeiten so
zu planen, dass der Bundesrat die Verordnung bereits auf den 1. Januar 2014 in
Kraft setzen konnte.3”

Am 14. Juni 2013 eroffnete das EJPD die schriftliche Anhérung zum Vorentwurf
(damals: Verordnung gegen die Abzockerei, VgdA) und zum erlduternden Bericht.38
Bis zum 28. Juli 2013 wurden 71, zum Teil sehr umfangreiche Stellungnahmen
eingereicht. Trotz vieler Anderungsvorschlige wurde der Vorentwurf positiv aufge-
nommen, da er ein gutes Gleichgewicht zwischen den zwingenden Vorgaben der
Verfassung und der praxistauglichen Umsetzung darstellte.3 Am 26. August bzw.
5./6. September 2013 wurden die beiden Rechtskommissionen angehort. Auch sie
beurteilten den Vorentwurf wohlwollend.

37 Medienmitteilung des EJPD vom 26. Mirz 2013.

38 Medienmitteilung des EJPD vom 14. Juni 2013; erlauternder Bericht des EJPD vom
14. Juni 2013 zum Vorentwurf zur Verordnung gegen die Abzockerei (VgdA); s. NZZ
vom 15. Juni 2013, Nr. 136.

39 Zusammenfassung der Stellungnahmen zum Vorentwurf der Verordnung gegen die
Abzockerei des EJPD vom 4. September 2013.
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Gestiitzt auf die Ergebnisse der Anhorungen iiberarbeitete das EJPD den Vorentwurf
und verfasste den Zusatzbericht vom 8. Oktober 2013. Am 20. November 2013
beschloss der Bundesrat, die Verordnung gegen iiberméssige Vergiitungen bei
borsenkotierten Aktiengesellschaften (VegiiV)4© auf den 1. Januar 2014 in Kraft zu
setzen.4!

1.1.8.2 Keine direkte Anwendbarkeit von Artikel 95 Ab-
satz 3 BV und Vorrang der VegiiV

Das EJPD stufte Artikel 95 Absatz 3 Buchstaben a—d BV als nicht direkt anwendbar
ein. Dies ergab sich aus dem programmatischen einleitenden Absatz, der die Vorga-
ben der Buchstaben a—d als «Grundsitze» bezeichnet. Der Verfassungstext enthélt
wichtige Aspekte, die in einem Grad auslegungsbediirftig sind, dass nur das Parla-
ment — bzw. in der Ubergangsphase der Bundesrat — die Umsetzung mittels Rechts-
erlass vornehmen darf. Es handelt sich folglich um einen Gesetzgebungsauftrag.

Samtliche Vorgaben von Artikel 95 Absatz 3 BV sind in einer einzigen Verordnung
umgesetzt (s. Ziff. 1.1.8.3 f.). Obschon diese zwangsldufig das Obligationenrecht42
teilweise dndert, verzichtete das EJPD darauf, auch formell in das Bundesgesetz
einzugreifen, d. h. in einen Rechtserlass des Parlaments. Eine einleitende Bestim-
mung der VegiiV stellt jedoch den auf die Verfassung gestiitzten Vorrang der Ver-
ordnung klar (Art. 1 Abs. 2 Satz 1 VegiiV). Dieses Vorgehen hat den Vorteil, dass
bei Inkrafttreten der formell-gesetzlichen Ausfithrungsbestimmungen des Parla-
ments nur die VegiiV aufgehoben werden muss.43

1.1.8.3 Uberblick iiber die Bestimmungen der VegiiV

In den Anwendungsbereich der Verordnung vom 20. November 2013 gegen iiber-
méssige Vergiitungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaften44 fallen alle Aktien-
gesellschaften (AG) gemiss den Art. 620—762 OR, deren Aktien an einer in- oder
auslédndischen BorseS kotiert sind (Art. 1 Abs. 1 VegiiV). Sie haben ihren statutari-
schen Sitz in der Schweiz und sind in einem kantonalen Handelsregister eingetragen.
Ohne Bedeutung sind eine ausldandische Mehrheit im Aktionariat, ein Schwerpunkt

40 SR 221.331

41 Medienmitteilung vom 20. November 2013; Zusatzbericht des EJPD vom 8. Oktober
2013 zum Entwurf zur Verordnung gegen iibermissige Vergiitungen bei borsenkotierten
Aktiengesellschaften (VegiiV); S. FLORIAN ZIHLER, Verordnung gegen tibermassige Ver-
giitungen, ST 2014/1-2, S. 46 ff.; NZZ vom 10. Dezember 2013, Nr. 287, S. 29 (Aufge-
blasene Mangelliste zu den neuen «Minder»-Regeln).
SR 220

43 Erlauternder Bericht des EJPD vom 14. Juni 2013 zum Vorentwurf zur Verordnung gegen
die Abzockerei (VgdA) S. 6 f.

44 SR 221.331

45 Erlauternder Bericht, S. 9.
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der Tétigkeit der AG im Ausland¢ oder die auslidndische Vergangenheit der Gesell-
schaft vor der Sitzverlegung in die Schweiz47.

Die GV wihlt jahrlich und einzeln die Mitglieder des Verwaltungsrats, dessen
Prasidenten, die Mitglieder des Vergiitungsausschusses und den unabhéngigen
Stimmrechtsvertreter (Art. 2 ff. VegtiV). Jede AG hat folglich einen Vergtitungsaus-
schuss, dessen Aufgaben und Zusténdigkeiten in den Grundziigen zwingend in den
Statuten geregelt sein miissen (Art. 12 Abs. 1 Ziff. 3 VeguV). Dem Ausschuss
diirfen auch weitere Aufgaben zugeteilt werden. Die GV muss jdhrlich getrennt tiber
die Vergiitungen des Verwaltungsrats, der Geschéftsleitung und des Beirats abstim-
men. Das Ergebnis der Abstimmung hat bindende Wirkung (Art. 18 Abs. 1 und 3
VegiiV). In den Statuten miissen die Einzelheiten geregelt werden (Art. 12 Abs. 1
Ziff. 4 VegiiV, z. B. prospektive und/oder retrospektive Abstimmung; Genehmigung
oder Beschluss mit Antragsmoglichkeiten fiir die Aktiondrinnen und Aktionire;
Abstimmung tiber die Vergiitungen an einzelne Personen; zusétzliche konsultative
Abstimmung iiber den Vergiitungsbericht). Die Einzelheiten zum weiteren Vorgehen
bei einer Ablehnung der Vergiitungen durch die GV konnen ebenfalls statutarisch
geregelt werden (Art. 12 Abs. 2 Ziff. 6, Art. 18 Abs. 2 VegiiV).48 Bei einer Ableh-
nung ist es aufgrund der bindenden Wirkung des jahrlich zu fillenden Entscheids
der GV unzulissig, die im Vorjahr von der GV gutgeheissenen Vergiitungen auto-
matisch weiter gelten zu lassen. Die Abstimmung der GV darf nicht zu einer reinen
Konsultativabstimmung verkommen.4%

Der Verwaltungsrat hat die unentziehbare und uniibertragbare Aufgabe, jéhrlich
einen Vergiitungsbericht zuhanden der GV zu erstellen (Art. 5, Art. 13 ff. VegiiV).
Die Revisionsstelle muss priifen, ob die quantitativen Elemente des Vergiitungsbe-
richts v. a. der VegiiV entsprechen (Art. 17 VegiiV).50

Der Verwaltungsrat darf die Geschiftsfithrung nicht ganz oder zum Teil an juristi-
sche Personen tibertragen. Die Vermogensverwaltung kann er jedoch an juristische
Personen delegieren (Art. 6 VegiiV).51

Depot- und Organstimmrecht sind abgeschafft (Art. 11 VegiiV). Die einzige zuléssi-
ge Art der institutionellen Stimmrechtsvertretung wird durch die unabhéngige
Stimmrechtsvertretung vollzogen, die von der GV jahrlich gew#hlt wird (Art. 8 ff.
VegiiV). Die Gesellschaft stellt sicher, dass die Aktiondrinnen und Aktiondre dieser
auch elektronisch Vollmachten und Weisungen erteilen konnen (indirect voting).52
Dauervollmachten/-weisungen sind unzuléssig.53

Die Statuten miissen Angaben zu bestimmten Aktivititen und Anstellungsverhélt-
nissen der Organe sowie zu den Aufgaben/Zustindigkeiten des Verglitungsaus-

46 Sonst wiren vermutlich samtliche grossen Gesellschaften aus dem Geltungsbereich
gefallen. Dies wire mit dem Wortlaut bzw. Sinn und Zweck von Artikel 95 Absatz 3 BV
nicht zu vereinbaren gewesen.

47 S.NZZ vom 19. September 2013, Nr. 217 (Eine kithne Achtergruppe, Firmen wollen
Ausnahmeklausel fiir Minder-Initiative) und die damit im Zusammenhang stehende Stel-
lungnahme der Swiss-American Chamber of Commerce vom 23. Juli 2013.

48 Zusatzbericht des EJPD vom 8. Oktober 2013 zum Entwurf zur Verordnung gegen
iibermissige Vergiitungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaften (VeguV), S. 10 f.

49 Zusatzbericht, S. 11.

50 Erlauternder Bericht, S. 19; Zusatzbericht, S. 8.

51 Zusatzbericht, S. 4 f.

52 Erlauternder Bericht, S. 15.

53 Zusatzbericht, S. 6.
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schusses und zum Genehmigungsmechanismus enthalten (Art. 12 Abs. 1 VegiiV).54
Abgangsentschadigungen, Vergiitungen, die im Voraus ausgerichtet werden, und
Provisionen fiir Umstrukturierungen sind untersagt (Art. 20 VegiiV).55 Vergiitungen
an die Mitglieder des Verwaltungsrats, der Geschéftsleitung und des Beirats fiir
zusitzliche Leistungen bei Konzerngesellschaften sind zuldssig, wenn sie im Vergii-
tungsbericht offengelegt und von der GV genehmigt werden (Art. 21 VegiiV).5¢

Vorsorgeeinrichtungen, die dem Freizugigkeitsgesetz vom 17. Dezember 199357
unterstehen, miissen ihre Stimmrechte aus Aktien einer in den Geltungsbereich
fallenden AG im Interesse der Versicherten ausiiben (Art. 22 VegiiV). Die Stimm-
pflicht betrifft auch indirekt gehaltene Aktien, sofern die Vorsorgeeinrichtung den
Fonds kontrolliert oder ihr ein Stimmrecht eingerdumt wird. Sie erfasst jedoch nur
Aspekte der VegiiV, z. B. die Abstimmungen iiber die Vergiitungen.58 Das Interesse
der Versicherten gilt als gewahrt, wenn die Ausiibung des Stimmrechts dem dauern-
den Gedeihen der Vorsorgeeinrichtung entspricht. Entscheidend sind also Langzeit-
perspektiven.® Die Vorsorgeeinrichtungen miissen gegeniiber ihren Versicherten
offenlegen, wie sie abgestimmt haben (Art. 23 VegiiV).

Verstosse gegen gewisse Vorschriften der VegiiV werden strafrechtlich geahndet. Es
wird dabei unterschieden zwischen den obersten Leitungs- und Verwaltungsorganen
der AG (Art. 24 VegiiV) und der Vorsorgeeinrichtung (Art. 25 VegtiV). In beiden
Fillen handelt es sich um Offizials- und echte Sonderdelikte.®® Die Organmitglieder
miissen wider besseren Wissens handeln; eine eventual-vorsitzliche Tatbegehung ist
folglich ausgeschlossen.6!

1.1.8.4 Zeitliche Geltung der VegiiV

Die Verordnung vom 20. November 2013 gegen iibermissige Vergiitungen bei
borsenkotierten Aktiengesellschaften (VegiiV)%2 gilt seit dem 1. Januar 2014
(Art. 33 VegiiV). Aufgrund der Ubergangsbestimmungen (Art. 26 ff. VegiiV) wird
sie zusammen mit den Strafbestimmungen stufenweise wirksam.

Die VegiiV ist zeitlich nicht befristet. Gestiitzt auf Artikel 197 Ziffer 10 BV wird
aber der Bundesrat die Verordnung auf den Zeitpunkt des Inkrafttretens der formell-
gesetzlichen Ausfithrungsbestimmungen aufheben. Mit dem vorliegenden Vorent-
wurf wird ein erster Schritt in Richtung der formell-gesetzlichen Umsetzung von
Artikel 95 Absatz 3 BV getan.

54 Zusatzbericht, S. 7 f.

55 Zusatzbericht, S. 11 f.

56 Erlduternder Bericht, S. 27.

57 SR 831.42

58 Zusatzbericht, S. 12.

59 Zusatzbericht, S. 12 f.

60 Erlauternder Bericht, S. 34 ff.; Zusatzbericht, S. 15 £,
6l Zusatzbericht, S. 15 und 18.

62 SR 221.331

63 SR 101



1.1.9 Riickweisung des Entwurfs vom 21. Dezember 2007
und parlamentarischer Auftrag

Sowohl der Nationalrat als auch der Stinderat haben Mitte 2013 den seit
Herbst 2010 sistierten Entwurf 2007 und faktisch auch die aktienrechtlichen Best-
immungen des Entwurfs 2008 an den Bundesrat zuriickgewiesen. Sie haben ihn
dabei beauftragt, die Bestimmungen zur Umsetzung von Artikel 95 Absatz 3 BV64
in den Entwurf von 2007 einzubauen.65

Der Bundesrat nimmt diesen Auftrag zum Anlass, um im vorliegenden Vorentwurf
punktuelle Anpassungen und Verbesserungen an den Bestimmungen des Ent-
wurfs 2007 vorzunehmen. Zudem greift er dem Parlament und der allgemeinen
Offentlichkeit wichtig erscheinende Aspekte auf.

1.2 Einheitliche Vorlage in zweifacher Hinsicht

Der Vorentwurf umfasst bewusst eine einheitliche Revision des Aktienrechts. Er
sieht weder eine Zweiteilung des Aktienrechts (Gesellschaften mit borsenkotier-
ten/nicht borsenkotierten Aktien) noch eine separate Vorlage fiir die Umsetzung von
Artikel 95 Absatz 3 BV vor. Auf beide Arten des «Splittings» wurde im Rahmen der
Beratung der Aktienrechtsrevision von 2007 ausdriicklich verzichtet:

- Die Rechtskommission des Nationalrats hat die eigene Idee der Zweiteilung
des Aktienrechts (s. Ziff. 1.1.4)% im Friihling 2013 fallen gelassen.6”

- Sowohl der Nationalrat als auch der Standerat haben Mitte 2013 die Aktien-
rechtsrevision von 2007 an den Bundesrat zuriickgewiesen. Sie haben ihn
dabei beauftragt, die Bestimmungen zur Umsetzung von Artikel 95 Absatz 3
BV (Volksinitiative «gegen die Abzockerei») in den Entwurt 2007 einzu-
bauen.o8

Im Vorentwurf wird deshalb bewusst darauf verzichtet, eine Vorlage zur Umsetzung
von Artikel 95 Absatz3 BV und eine Vorlage zur restlichen Aktienrechtsrevision
vorzusehen:

- Nach vielen Jahren politischer Turbulenzen in der Beratung der Aktienrechts-
revision ist es notwendig, dass eine einheitliche Vorlage in die Vernehmlassung
geschickt und spéter dem Parlament vorgelegt wird. Die Wahrung der inhaltli-
chen Kohdrenz und damit eng verbunden der Rechtssicherheit ldsst sich nur
dadurch sicherstellen. Zudem lasst sich eine klare Trennung nicht vornehmen.
Bestimmungen beispielsweise zum elektronischen Forum fiir die Aktionédrinnen
und Aktiondre im Vorfeld der GV, zur Verwendung elektronischer Mittel, zu
den Dispoaktien, zur Prazisierung der Sorgfaltspflicht und zur Riickerstattungs-
klage lassen sich mit guten Argumenten beiden Vorlagen zuordnen. Oftmals
betreffen sie zudem sowohl borsenkotierte als auch nicht borsenkotierte Gesell-
schaften. Hinzu kommt, dass selbst innerhalb einer Bestimmung Aufteilungen
vorgenommen werden miissten. Dies wiirde die parlamentarische Beratung zu-

64 SR 101

65 AB 2013 N 884 ff.; AB 2013 S 568 ff.

66 Medienmitteilung der RK-N vom 30. Oktober 2009.
67 Medienmitteilung der RK-N vom 26. April 2013.

68 AB 2013 N 884 ff.; AB 2013 S 568 ff.
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sdtzlich erschweren, zumindest spétestens ab dem Zeitpunkt, wo beide Vorla-
gen sich in der parlamentarischen Beratung befinden wiirden. Eine Zweiteilung
lasst sich also sachlich nicht sauber begriinden und wiirde ein grosses Potenzial
an inhaltlichen und formellen Kohérenzproblemen aufweisen.

- Bereits bei der Abspaltung des Rechnungslegungsrechts vom Aktienrecht im
Rahmen der Aktienrechtsrevision von 2007 (s. Ziff. 1.1.1), die vom Umfang
und von der Komplexitit her als deutlich geringer einzustufen ist als eine Auf-
teilung der gesamten Aktienrechtsrevision, ist es zu Kohérenzproblemen ge-
kommen (u.a. bei der Behandlung eigener Aktien, der Buchfiih-
rung/Rechnungslegung in fremder Wiahrung und den Bestimmungen zu den
Reserven).

- Mit einer Zweiteilung wiirde kaum Zeit gewonnen. Gerade die Aspekte zur
Umsetzung von Artikel 95 Absatz 3 BV waren und sind umstritten. Auch die
mit ihnen verbundenen Bereiche — u. a. die Bestimmungen zum Konkurrenz-
verbot und zu den Antrittspramien — werden umstritten sein. Eine Zweiteilung
wiére nur gerechtfertigt, wenn sich garantieren liesse, dass dadurch das Parla-
ment die Vorschriften zur Umsetzung von Artikel 95 Absatz 3 BV deutlich
schneller beraten und verabschieden konnte. Davon kann jedoch aufgrund der
langjdhrigen Erfahrungen aus der Beratung des Entwurfs 2007 und der Volks-
initiative «gegen die Abzockerei» sowie den politischen Vorstdssen nicht aus-
gegangen werden. Eine Zweiteilung birgt zudem das Risiko in sich, dass die
gleichen Antrage doppelt eingereicht wiirden, was eine doppelte Beratung und
einen zusétzlichen Zeitverlust zur Folge hitte.

1.3 Die beantragte Neuregelung
1.3.1 Kapital und Reserven
1.3.11 Aktienkapital in fremder Wihrung

Mangelnde Kohirenz zwischen Aktien- und Rechnungslegungsrecht

Das neue Rechnungslegungsrecht ldsst die Buchfiihrung und Rechnungslegung in
der fur die Geschiftstitigkeit wesentlichen, fremden Wéhrung zu (Art. 957a Abs. 4,
958d Abs. 3 OR). Diese entspricht der funktionalen Wiahrung, also der Wahrung des
primédren wirtschaftlichen Umfelds des Unternehmens,®® und muss gegeniiber dem
Schweizer Franken frei konvertierbar sein. Da es sich beim Abschluss in der funkti-
onalen Wéhrung weiterhin um einen OR-Abschluss und nicht um einen Abschluss
nach ausldndischem Recht oder nach einem anerkannten Standard zur Rechnungsle-
gung handelt, sind samtliche Vorgaben des Obligationenrechts einzuhalten, so z. B.
das Vorsichtsprinzip und die Bewertungsvorschriften. Erfolgt die Rechnungslegung
nicht in Schweizer Franken, miissen die Werte der Bilanz, der Erfolgsrechnung und

69 S, Schweizer Handbuch der Wirtschaftspriifung, Band «Buchfithrung und Rechnungsle-
gungy , Ziirich 2014, S. 45 f.
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des Anhangs zusitzlich in Schweizer Franken angegeben werden (Art. 9584 Abs. 3
OR).70

Das Aktienkapital muss gemiss geltendem Recht auf Schweizer Franken lauten
(Art. 621 OR).7! Daraus ergibt sich, dass es auch in Schweizer Franken ins Handels-
register eingetragen wird (Art. 45 Abs. 1 Bst. h HRegV).72 Die weiteren kapitalbe-
zogenen Bestimmungen des Aktienrechts wurden mit dem neuen Rechnungsle-
gungsrecht ebenfalls nicht verdndert. Auch die Reserven sind in Schweizer Franken
zu fithren. Entsprechend beziehen sich die Beschliisse der GV zur Genehmigung der
Jahresrechnung und zur Verwendung des Bilanzgewinns (Art. 698 Abs. 2 Zift. 3 und
4 OR) weiterhin auf Schweizer Franken.”3 Das Aktienkapital und die Reserven in
Schweizer Franken bilden zudem die Bezugsgrossen zur Bestimmung, ob ein Kapi-
talverlust oder sogar eine Uberschuldung vorliegt (Art. 725 OR, Art. 6 Abs. |
FusG74).75

Auch nach Inkrafttreten des neuen Rechnungslegungsrechts stellt sich deshalb die
Frage, ob die Grundsitze ordnungsgemisser Rechnungslegung (Art. 958¢ Abs. 1
OR) und die Bewertungsvorschriften (Art. 960 ff. OR) nur auf den OR-Abschluss in
fremder Wahrung (in dieser funktionalen Wéhrung wird die Buchhaltung gefiihrt
und der Jahresabschluss erstellt) oder zusétzlich auch auf den umgerechneten Jah-
resabschluss in Schweizer Franken anzuwenden sind. Geméss Praxis zum bisherigen
Recht sind die Vorgaben des Rechnungslegungsrechts nicht nur auf einen OR-
Abschluss in fremder Wéhrung, sondern auch auf den OR-Abschluss in Schweizer
Franken anzuwenden. Dieser muss folglich die historischen Werte (Anschaffungs-
bzw. Herstellungskosten) in Schweizer Franken berticksichtigen und dem Vorsichts-
prinzip geniigen. Damit werden historische Werte in Schweizer Franken im Zusam-
menhang mit der Umrechnung massgebend, obschon sdamtliche oder zumindest die
meisten Anschaffungen in der funktionalen fremden Wéhrung erfolgten. In diesem
Fall kann eine Jahresrechnung in Fremdwéhrung nicht nur mittels einfachen Drei-
satzes zum Stichtags- oder Durchschnittskurs umgerechnet werden, da die so ermit-
telten Resultate in Schweizer Franken u.a. dem Vorsichtsprinzip nicht geniigen
konnten. Im Umfang der Verdnderung der Fremdwahrungskurse kénnen Umrech-
nungsdifferenzen entstehen, deren Ermittlung und Behandlung eine weitere Schwie-
rigkeit bei der Erstellung des Jahresabschlusses in Schweizer Franken bilden. In
extremen Fillen kann sich ein Jahresgewinn in funktionaler fremder Wéhrung durch
die Umrechnung und die erneute Anwendung des Vorsichtsprinzips in einen Jahres-
verlust in Schweizer Franken verwandeln.76

70 Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BB1 2008 1589, 1703.

71 Dies z. B. im Gegensatz zur Kommanditsumme, bei der das Obligationenrecht die
Schweizer Wahrung nicht zwingend vorschreibt (Art. 608 OR, Art. 41 Abs. 2 Bst. g
HRegV); s. RINO SIFFERT, Art. 41 N 23, in: Rino Siffert/Nicholas Turin, Stampflis Hand-
kommentar (HRegV), Bern 2013.

72 S. ADRIAN TAGMANN, Art. 45 N 12, in: Rino Siffert/Nicholas Turin, Stampflis Hand-
kommentar (HRegV), Bern 2013.

73 S. PETER BOCKLI, Neue OR-Rechnungslegung, ST 2012/11, S. 830.

74 SR 221.301

75 S. HANSPETER WUSTINER, Art. 725 N 18 ff , in: Honsell, Heinrich/Vogt, Nedim Pe-
ter/Watter, Rolf (Hrsg.), Basler Kommentar Obligationenrecht II, 4. Auflage, Basel 2012.

76 S. RENE BUCHMANN/JOLANDA DOLENTE, Rechnungslegung in Fremdwéhrung,

ST 2012/11, S. 890 ff. mit konkreten Zahlenbeispielen.
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Abhilfe in der Praxis?’

Basierend auf Artikel 958 Absatz 1 OR, wonach die Rechnungslegung die wirt-
schaftliche Lage des Unternehmens so darstellen soll, dass sich Dritte ein zuverlds-
siges Urteil bilden konnen, werden die obligationenrechtlichen Vorschriften zur
Rechnungslegung (Imparitétsprinzip, Anschaffungskostenprinzip etc.) in einer fiir
die Geschiftstatigkeit wesentlichen Wéhrung (Fremdwihrung) auf diese Wihrung
angewendet. Der Buchhaltung konnen keine Werte mehr in Schweizer Franken
entnommen werden. Fiir die Rechnungslegung und zur Bestitigung der Konformitit
der Jahresrechnung mit den obligationenrechtlichen Vorschriften durch die Revisi-
onsstelle sind grundsitzlich die Werte in Fremdwéhrung massgebend. Die Angabe
der Werte in Schweizer Franken erfolgt nur zur Orientierung der Leserin und des
Lesers der Jahresrechnung. Sie bilden keine Basis fiir ein zuverléssiges Urteil.

Fiir die Beurteilung der gesellschaftsrechtlichen Fragen ist aber weiterhin die Lan-
deswihrung massgebend, da sich die Bestimmungen zum Eigenkapital und insbe-
sondere die Kapitalschutzvorschriften an der Landeswihrung orientieren. Der An-
trag zur Verwendung des Bilanzgewinns wird in Fremdwéhrung und in Schweizer
Franken dargestellt. Zur Beurteilung der maximalen Ausschiittung bleibt jedoch der
Schweizer Franken massgebend. Aus Vorsichtsgriinden sind ein allfilliger Kapital-
verlust oder eine Uberschuldung (Art. 725 OR) sowohl in Schweizer Franken als
auch in Fremdwéhrung darzustellen. Zeigt eine der Darstellungen kritische Werte,
so werden die entsprechenden Handlungspflichten des Verwaltungsrats ausgeldst,
egal ob der Wert zuerst in Schweizer Franken oder in der Fremdwéahrung erreicht
wird.

Aktienkapital in fremder Wihrung als Losung

Die gesellschaftsrechtlichen Rechtsunsicherheiten und Schwierigkeiten, die auch mit
der soeben dargestellten Abhilfe in der Praxis nicht vollstindig beseitigt werden,
lassen sich am einfachsten wie folgt 16sen: Der Nennwert der Aktien soll nicht mehr
zwingend auf Schweizer Franken lauten.’8 Es ist ein Aktienkapital in der fiir die
Geschéftstatigkeit wesentlichen fremden Wahrung zuldssig (s. Art. 621). Samtliche
kapitalbezogenen Aspekte (Reservenbildung, Beschluss tiber die Ausschiittung einer
Dividende oder Riickzahlung einer Kapitaleinlage, Feststellung eines Kapitalverlus-
tes/einer Uberschuldung) wiirden sich sodann ausschliesslich auf diesen OR-
Jahresabschluss in fremder Wéhrung beziehen. Somit konnte der in der Botschaft
2007 explizit als liberaler Ansatz bezeichnete Art. 9584 Abs. 3 OR7 auch aktien-
rechtlich vollendet werden und entsprechende Rechtssicherheit im Bereich des
Aktien-, Rechnungslegungs-, Revisions- und Steuerrechts geschaffen werden. Es
liessen sich dadurch diejenigen finanziellen Aufwinde vermeiden, die nur aufgrund
der mangelnden Kohidrenz zwischen dem Aktien- und dem Rechnungslegungsrecht
bestehen.

77 S. Treuhand-Kammer, Ausgewihlte Fragen und Antworten zum neuen Rechnungsle-
gungsrecht (Stand 14. Februar 2014), S. 30 ff.

78 S. STEPHAN GLANZ/DIETER PFAFF, Kapitalschutz und Steuerbemessung bei Rechnungs-
legung in Fremdwiéhrung (Art. 9584 Abs. 3 OR), ASA 82 20013/2014, Nr. 9, S. 522 f.

79 Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BBI 2008 1589, 1703.
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1.3.1.2 Liberierung und Nennwert

Das geltende Recht erlaubt es, dass das Kapital der Aktiengesellschaft bei der Griin-
dung nicht voll liberiert wird (Art. 632 OR). Aufgrund der bedingungslosen Ver-
pflichtung der Griinder, eine dem vollen Ausgabebetrag entsprechende Einlage zu
leisten (Art. 630 Ziff. 2 OR), ergibt sich aber die Verpflichtung der Aktionérinnen
und Aktiondren zu nachtréglicher Leistung, wenn anfinglich bloss eine Teilliberie-
rung vorgenommen wurde; Artikel 634a OR regelt die entsprechenden Modalitéten.

Aus der Praxis des Handelsregisteramts ist deutlich erkennbar, dass die grosse
Mehrheit aller neu gegriindeten Gesellschaften ihre Aktien voll liberiert haben. Nur
eine kleine Minderheit nutzt die Moglichkeit der Teilliberierung. Das Konstrukt der
Teilliberierung scheint seit der Einfithrung des neuen GmbH-Rechts nicht mehr
zeitgerecht. Mit einem Mindestkapital von 20'000 Franken ldsst sich zudem eine
Kapitalgesellschaft griinden, die in vielen Bereichen der Aktiengesellschaft dhnlich
ist. Mit der zwingenden Vollliberierung wiirde die gegen den Gesetzeswortlaut
verstossende Praxis beendet, dass auch Inhaberaktien teilliberiert ausgegeben wer-
den. Neu gilt daher, dass bei der Griindung resp. Kapitalerhohung fiir jede Aktie
eine dem Ausgabebetrag entsprechende Einlage vollstindig geleistet werden muss
(s. Art. 632). Dies entspricht dem Vorschlag des Vorentwurfs zur Modernisierung
des Handelsregisters,80 der vom grossten Teil der Vernehmlassungsteilnehmer als
positiv bewertet wurde.8!

Das geltende Aktienrecht beruht im Ubrigen auf dem System der Nennwertaktie:
Die Statuten weisen der Aktie einen bezifferten Anteil am Aktienkapital zu. Das
Gesetz schreibt einen Mindestnennwert vor, der nicht unterschritten werden darf.
Die positive wirtschaftliche Entwicklung vieler Gesellschaften fiihrt nun aber dazu,
dass der wirkliche Wert der Aktien den rein rechnerischen Nennwert um ein Mehr-
faches tbersteigt (besonders deutlich erkennbar beim Borsenkurs). Aufgrund des
Mindestnennwerts ist eine neue Stiickelung oftmals jedoch nicht mehr moglich. Der
hoch angesetzte Mindestnennwert des Aktienrechts von 1936 hatte deshalb die
Handelbarkeit der Titel negativ beeinflusst. Aus diesem Grund wurde der Mindest-
nennwert mit der Aktienrechtsrevision von 1991 von 100 auf 10 Franken herabge-
setzt. Im Jahre 2001 erfolgte eine weitere Senkung auf einen Rappen (Art. 622
Abs. 4 OR). In speziellen Situationen konnen sich aber selbst Aktien mit einem
Mindestnennwert von einem Rappen nicht als optimal erweisen. Auch bei diesen
Aktien kann das Bediirfnis nach einem Aktiensplitting oder einer Nennwertredukti-
on bestehen. Der Vorentwurf schreibt deshalb neu nur noch vor, dass die Aktien
einen Nennwert aufweisen miissen, der grosser ist als null (s. Art. 622 Abs. 4).

Im Gegenzug wird auf die Schaffung unechter nennwertloser Aktien verzichtet. Es
handelt sich dabei um eine Aktie, die iiber keinen festen Nennwert verfiigt. Thr
Nennwert kann aber berechnet werden, in dem man das Aktienkapital durch die
Anzahl der Aktien teilt.82 Diese Aktienform ermdglicht insbesondere ebenfalls das

80 Vorentwurf zur Anderung des Obligationenrechts (Handelsregisterrecht sowie Anpassun-
gen im Aktien-, GmbH- und Genossenschaftsrecht) sowie des Revisionsaufsichtsrechts,
2012. S. https:/www.bj.admin.ch/content/bj/de/home/themen/wirtschaft/gesetzgebung/handelsregister. html

81 EJPD, Zusammenfassung der Vernchmlassungsergebnisse zum Vorentwurf zur Anderung
des Obligationenrechts (Handelsregisterrecht sowie Anpassungen im Aktien-, GmbH-
und Genossenschaftsrecht) sowie des Revisionsaufsichtsrechts, August 2013.

82 S. HANS CASPAR VON DER CRONE, Bericht zu einer Teilrevision des Aktienrechts: Nenn-
wertlose Aktien, Ziirich/Bern 2001, S. 3 ff.
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unbegrenzte Splitting von Aktien. Die Einfiihrung unechter nennwertloser Aktien
wiirde jedoch die Anpassung zahlreicher aktienrechtlicher Regelungen erfordern.
Materiell heikel wére insbesondere die zwingende Neuordnung der Stimmrechtsak-
tie (Art. 693 Abs. 1 OR).

Mit der vorgeschlagenen Herabsetzung des Nennwerts auf einen beliebigen Bruch-
teil eines Rappens kann praktisch dasselbe Mass an Flexibilitdt gewonnen werden
wie mit der nennwertlosen Aktie, ohne dass daflir aber grdssere Neuregelungen
notwendig sind.83 Nachteilig ist allerdings, dass allfillige Aktientitel bei einem
Splitting oder einer Nennwertherabsetzung ausgetauscht werden miissen. Bereits
heute verzichten jedoch zahlreiche Unternehmen auf die Ausgabe von Aktientiteln.
Die Verbriefung diirfte mit dem Bucheffektengesetz84 noch weiter zuriickgegangen
sein. Der erwédhnte Nachteil ist daher fiir die Praxis nur noch von sehr beschrankter
Bedeutung.

1.3.13 (Beabsichtigte) Sachiibernahme

Artikel 628 OR umfasst die qualifizierten Griindungstatbestinde der Sacheinlage,
der (beabsichtigten) Sachiibernahme und der besonderen Vorteile. Alle drei Tatbe-
stinde weisen im Vergleich mit einer Bargriindung ein erhohtes Risiko auf, dass das
den Gldubigerinnen und Gldubigern als Haftungssubstrat dienende Aktien- und
Partizipationskapital von Anfang an nicht vollstindig existiert oder aber ausgehohlt
wird. Das geltende Recht sieht daher verschiedene Sicherheitsmassnahmen bei
qualifizierten Griindungen vor, namentlich bestimmte Formvorschriften (Art. 631
und 634 OR), einen Griindungsbericht (Art. 635 OR), eine Priifungsbestitigung
(Art. 635a OR) sowie die Publizitit in den Statuten (Art. 628 OR) und im Handels-
register (Art. 642 OR).

Die Frage, wann ein Geschift als Sachiibernahme zu qualifizieren ist und bis wann
bei einer Sachiibernahme nach der Griindung oder Kapitalerh6hung noch ein rele-
vanter Zusammenhang mit der Griindung oder Kapitalerhhung besteht, ist oftmals
schwierig zu beantworten. Der Gesetzeswortlaut musste allgemein formuliert wer-
den und ist dadurch in hohem Mass auslegungsbediirftig. Insbesondere bei der
beabsichtigten Sachiibernahme ist die Abgrenzung in der Praxis dusserst schwierig,
da mit der Absicht ein subjektives Element hinzukommt. In vielen Einzelaspekten
zum Gestaltungsbereich der Sachiibernahmevorschriften bestehen daher in der Lehre
und Praxis unterschiedliche Auffassungen.8> Da bei der Verletzung der Normen zur

83 Begleitbericht zur Revision des Aktien- und Rechnungslegungsrechts im Obligationen-
recht vom 2. Dezember 2005, S. 24 f.

84 Bundesgesetz vom 1. Januar 2013 iiber Bucheffekten (Bucheffektengesetz, BEG, SR
957.1).

85 S. NIKLAUS DIETSCHI, Beabsichtigte Sachiibernahmen, Schweizer Schriften zum Han-
dels- und Wirtschaftsrecht SSHW, Band 311, Ziirich/St. Gallen 2012, N 3.
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(beabsichtigten) Sachiibernahme die Nichtigkeitsfolge droht,3¢ belastet diese
Rechtsunsicherheit die Anwenderinnen und Anwender deutlich.

Im Ubrigen wirken die Schutzmechanismen der (beabsichtigten) Sachiibernahme
sehr selektiv. So kann eine Gesellschaft unmittelbar nach ihrer Griindung Miet- und
andere Vertrdge abschliessen oder sonstige Rechtsgeschifte vornehmen, ohne dass
irgendwelche Schutzmechanismen greifen wiirden. Auch hier besteht die Gefahr,
dass als Haftungssubstrat dienendes Aktien- und Partizipationskapital abfliesst. Zu
denken ist etwa an die Konstellation, wo sich die Gesellschaft in einer Liegenschaft
eines Aktiondrs einmietet und diesem einen sehr hohen Mietzins bezahlt.

Mit der Revision des Obligationenrechts vom 16. Dezember 2005 wurde klargestellt,
dass echte Drittgeschéfte nicht mehr unter den Tatbestand der (beabsichtigten)
Sachiibernahme fallen. Das Parlament beschloss, die Bestimmung tiber die (beab-
sichtigte) Sachiibernahme auf jene Sachverhalte zu beschréanken, die im Einflussbe-
reich der Aktiondrin oder des Aktionirs oder diesen nahestehenden Personen stehen
und die dadurch die Kapitalautbringung gefdhrden konnen (s. Art. 628 Abs. 2 OR).
Einige Probleme wurden damit entschirft. In vielen Bereichen besteht aber weiter-
hin Rechtsunsicherheit.

Mit dem Entwurf 200787 wurde versucht, die (beabsichtigte) Sachiibernahme gesetz-
lich klarer zu regeln und die bestehende Rechtsunsicherheit zumindest teilweise zu
beseitigen. Dennoch wire vieles beim Alten geblieben und die bestehenden Proble-
me wiren nur teilweise gelost worden.

Neu wird deshalb génzlich darauf verzichtet, die (beabsichtigte) Sachiibernahme als
qualifizierten Tatbestand bei einer Griindung oder Kapitalerhhung zu bezeichnen.
Die damit verbundene Statuten- und Registerpublizitit entfillt fiir Sachtibernahme-
geschifte und auch die weiteren Sicherheitsvorkehrungen der qualifizierten Griin-
dung/Kapitalerh6hung finden keine Anwendung. So entfillt etwa die Pflicht zur
Erstellung eines Griindungs-/Kapitalerhhungsberichts und einer Priifungsbestéti-
gung. Diese grundsitzliche Abkehr vom geltenden System mag die Beflirchtung
wecken, dass damit den Anforderungen an den Kapitalschutz nicht mehr geniigend
Rechnung getragen wird und die Sacheinlagevorschriften leicht umgangen werden
konnen. Die Ubernahme von Vermogenswerten von Aktionirinnen und Aktioniren

86 BGE 83 11 290: «Die Folge der Nichtbeachtung der Vorschrift von Art. 628 Abs. 2 OR
und Art. 636 OR bei der Griindung der Wohnbau A.-G. ist die Nichtigkeit der Ubernah-
me, d. h. des Erwerbes der vier Wohnhéauser durch die Kldgerin. Das ergibt sich aus dem
Zweck der Vorschrift und ist denn auch die einhellige Auffassung von Rechtsprechung
und Schrifttum (...). Die Nichtigkeit ist absolut, und der ungiiltige Ubernahmevertrag
kann daher nicht giiltig werden durch Zeitablauf, Erfullung oder einfache Genehmigung
durch die Gesellschaft (BGE 64 11 282). Heilbar ist der Mangel durch Statutenidnderung
gemiss Art. 628 und 636 OR und durch Handelsregistereintrag. Weil eine einfache Ge-
nehmigung durch die Gesellschaft den Mangel nicht zu beheben vermag, ist es entgegen
der Meinung der Beklagten ohne rechtliche Bedeutung, dass die Generalversammlung der
Klédgerin vom 13. Januar 1953 den ersten Geschiftsbericht, Bilanz sowie Gewinn- und
Verlustrechnung genehmigte und den Verwaltungsrat entlastete.»

87  Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BB1 2008 1589, 1640 f.
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oder diesen nahestehenden Personen unterliegt aber (schon heute) den Vorschriften
des Kapitalerhaltungs- und Verantwortlichkeitsrechts.38

So greifen der Riickerstattungstatbestand von Artikel 678, der durch den Vorentwurf
mit einem préziseren Absatz zwei ergénzt wird, und das Verbot der Einlagertickge-
wihr (Art. 680 Abs. 2 OR). Ein Sachiibernahmegeschift mit einer Aktiondrin oder
einem Aktiondr zu Drittkonditionen stellt als reiner Tausch von Aktiven keine
Gefahr fur den von Artikel 680 OR geschiitzten Bereich dar. Erfolgt die Sachiiber-
nahme hingegen tiberbewertet, so kann materiell eine verbotene Einlageriickgewahr
vorliegen, sofern in das von Artikel 680 OR geschiitzte Kapital eingegriffen wird. In
aller Regel werden bei einem Verstoss gegen das Verbot der Einlageriickgewihr
durch eine Sachiibernahme auch die Voraussetzungen einer verdeckten Gewinnaus-
schiittung erfiillt sein. Der Riickerstattungstatbestand von Artikel 678 wirkt weniger
selektiv als die Sachiibernahmebestimmungen. Nicht nur die Ubernahme von Ver-
mogenswerten kann ein Riickerstattungsanspruch begriinden, sondern auch der
Abschluss von anderen Rechtsgeschiften, sofern die Leistung in einem offensichtli-
chen Missverhiltnis zur Gegenleistung steht (s. Art. 678 Abs. 2).

Pflichtverletzungen im Zusammenhang mit (beabsichtigten) Sachiibernahmen wer-
den sodann von der Haftung nach Artikel 754 OR erfasst; zu denken ist etwa an den
Fall einer Uberbewertung des iibernommenen Vermdgenswertes (s. Art. 717 Abs. 1
i.V.m. Art. 754 OR).

Hinzu kommen zivilprozessuale Erleichterungen fiir die Erhebung von Riickerstat-
tungs- und Verantwortlichkeitsklagen, indem das Prozesskostenrisiko reduziert wird
(s. Art. 697j £, Art. 107 Abs. 1% VE ZPO).

Auch die préziseren Vorschriften zur kaufménnischen Buchfithrung und Rechnungs-
legung®® haben Schutzfunktionen im Zusammenhang mit der Ubernahme von Ver-
mogenswerten. Mit der Ubernahme des fraglichen Vermogenswertes durch die
Gesellschaft entsteht die Pflicht zu dessen Aktivierung (Art. 959 Abs. 2 OR) nach
den Grundsidtzen der ordnungsmissigen Rechnungslegung (Art. 957a Abs. 2,
Art. 958¢ Abs. 1 OR). Erwirbt die Gesellschaft einen Vermdgenswert zu einem
iiberhohten Preis und stellt sie ihn zu diesem Wert in der Bilanz ein, so handelt sie
womoglich widerrechtlich (Verstoss gegen die Grundsitze der Bilanzwahrheit, der
Vorsicht sowie der jeweils einschlidgigen Bewertungsvorschriften).?? Etwaige we-
sentliche Wertberichtigungen oder Abschreibungen innert kurzer Zeit konnen zudem
deutliche Uberbewertungen beim Erwerb von Vermogenswerten und somit allfillige
verdeckte Gewinnausschiittungen oder die Riickgewihr von Einlagen aufdecken,
womit die entsprechenden Kapitalerhaltungs- und Verantwortlichkeitstatbestdnde
greifen.

Die Glaubigerinnen und die Glaubiger werden durch konkursrechtliche Vorschriften
geschiitzt,”! die mit dem Vorentwurf ebenfalls prizisiert und verschérft werden

88 S, NIKLAUS DIETSCHI, Beabsichtigte Sachiibernahmen, Schweizer Schriften zum Han-
dels- und Wirtschaftsrecht SSHW, Band 311, Ziirich/St. Gallen 2012, N 653, Fussno-
te 1611.

89 Neues Rechnungslegungsrecht, in Kraft seit 1. Januar 2013.

90 S HANS PETER WALTER/MAJA BLUMER, «Sieben Thesen und Denkanstosse zur Sach-
iibernahmey, in: ROBERT WALDBURGER/CHARLOTTE M. BAER/URSULA NOBEL/BENNO
BERNET (Hrsg.), Festschrift fiir Peter Nobel zum 60. Geburtstag, Bern 2005, S. 412.

91 Zur paulianischen Anfechtungsklage im Zusammenhang mit Sachiibernahmegeschéften
s. NIKLAUS DIETSCHI, Beabsichtigte Sachiibernahmen, Schweizer Schriften zum Handels-
und Wirtschaftsrecht SSHW, Band 311, Ziirich/St. Gallen 2012, N 464.
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(s. Art. 725 ff.). Ein Glaubigerschutz zu einem fritheren Zeitpunkt ist nicht notwen-
dig. Solange die Gesellschaft namlich nicht im Konkurs ist, haben die Glaubigerin-
nen und die Gldubiger keinen Schaden. Wenn eine Forderung fillig ist und von der
Gesellschaft nicht bezahlt wird, dann steht den Glaubigerinnen und Glaubigern eine
ganze Palette konkurs- und betreibungsrechtlicher Rechtsbehelfe zu.

Auch strafrechtliche Haftungsfolgen fallen in Betracht, so etwa Artikel 152 StGB92
(unwahre Angaben iiber kaufménnische Gewerbe), Artikel 158 StGB (ungetreue
Geschiftsbesorgung), Artikel 163 StGB (Betriigerischer Konkurs und Pfandungsbe-
trug), Artikel 164 StGB (Glaubigerschidigung durch Vermoégensminderung) und
Artikel 165 StGB (Misswirtschaft).

Der Anwendungsbereich der aufgezeigten nicht sachiibernahmespezifischen
Schutzmechanismen ist ausserdem nicht auf Rechtsgeschifte im Zusammenhang mit
einer Griindung oder Kapitalerhhung beschriankt. Die diversen Haftungs- und
Schutztatbestinde im Zusammenhang mit der Ubernahme von Vermogenswerten
zeigen, dass bei Geschiften, die sich deutlich auf das Vermogen und/oder die Liqui-
ditdt der Gesellschaft auswirken konnen, die Verwaltungsritinnen und Verwaltungs-
rite so oder so gut beraten sind, eine neutrale Fairness-Opinion zur Bewertung und
Aktivierbarkeit des zu iibernehmenden Vermogenswertes einzuholen.

Die bestehenden Schutzmechanismen, die mit dem Vorentwurf sogar punktuell
verschirft werden, schiitzen das Kapital ausreichend und werden eine noch stérker
disziplinierende Wirkung auf die Kapitalaufbringung erlangen. Damit ist die ersatz-
lose Streichung von Artikel 628 Absatz 2 OR gerechtfertigt.3

1.3.14 Kapitalherabsetzung und Kapitalband

Die heutige gesetzliche Regelung der Kapitalherabsetzung ist — im Unterschied zur
Kapitalerhohung — rudimentér und weist Unklarheiten und Liicken auf. Sie ist sach-
lich problematisch, da der Revisionsbericht vor dem Aufruf an die Glaubigerinnen
und Glaubiger erstellt werden muss (Art. 732 OR). Zu diesem Zeitpunkt steht aber
noch nicht fest, ob Forderungen gegeniiber der Gesellschaft bestehen, die in den
Geschiftsbiichern nicht verzeichnet sind. Weiter wird die gesetzliche Regelung zum
Teil so ausgelegt, dass zwei Beschliisse der GV erforderlich sind; dies ist fiir die
Praxis aber oft zu schwerfillig. Aufgrund der Méngel des geltenden Rechts ist eine
Neuordnung erforderlich. Im Rahmen einer konsolidierten Konzeption wird die
Kapitalherabsetzung mit den verschiedenen Arten der Kapitalerh6hung neu in einem
Kapitel zu den Kapitaldnderungsverfahren zusammengefasst (s. Art. 650 ff.). Auf
eine Regelung der Kapitalherabsetzung mit Maximal- und Minimalbetrag wird
verzichtet. Fiir ein entsprechendes Vorhaben steht neu das Rechtsinstitut des Kapi-
talbands zur Verfligung.

92 SR 311.0

93 Eine entsprechende Losung haben bereits HANS PETER WALTER/MAJA BLUMER ins Auge
gefasst («Allerdings bleibt auch bei diesen «Symptomtherapien» das ungute Gefiihl, eine
im Weg stehende sperrige Tanne solle auf ein Bonsai-Format gestutzt anstatt gefallt wer-
den. Vielleicht wire daher gar eine Radikallosung zu bedenken und die Bestimmung von
Art. 628 Abs. 2 OR ersatzlos zu streichen.»). S. im Detail «Sieben Thesen und Denkan-
stosse zur Sachiibernahmey, in: ROBERT WALDBURGER/CHARLOTTE M. BAER/URSULA
NOBEL/BENNO BERNET (Hrsg.), Festschrift fuir Peter Nobel zum 60. Geburtstag, Bern
2005, S. 405 ff.
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Mittels des Kapitalbands soll die GV den Verwaltungsrat erméchtigen konnen, das
im Handelsregister eingetragene Aktienkapital wihrend einer Dauer von maximal
funf Jahren innerhalb einer bestimmten Bandbreite zu erhohen und herabzusetzen (s.
Art. 6535 ft.). Der Beschluss wird ins Handelsregister eingetragen. Nach unten wird
das Kapitalband durch das Basiskapital begrenzt, welches das Aktienkapital hochs-
tens um die Halfte unterschreiten darf. Das Basiskapital tibernimmt beim Kapital-
band die Funktion einer Sperrzifter, wie sie nach geltendem Recht dem Aktienkapi-
tal zukommt. Nach oben wird das Kapitalband durch das Maximalkapital begrenzt.
Dieses darf das im Handelsregister eingetragene Kapital um hochstens die Hailfte
iiberschreiten.

Bei der Kapitalherabsetzung wird der Gldaubigerschutz zum Teil auf den Zeitpunkt
der Schaffung des Kapitalbands vorverlegt (s. Art. 653w Abs. 1). Dies ermoglicht
dem Verwaltungsrat, die Kapitalherabsetzungen ohne vorgingige Aufforderung an
die Glaubiger und ohne Priifungsbestitigung durch eine Revisorin oder einen Revi-
sor vorzunehmen. Gesellschaften, die ein Kapitalband beschlossen haben, miissen
ihre Jahresrechnung mindestens eingeschrinkt priifen lassen. Der Verzicht auf die
eingeschrankte Revision ist zum Schutz der Gldubigerinnen und Gldubiger nicht
moglich (s. Art. 653s Abs. 1, 727a Abs. 2). Der nachtrigliche Gldubigerschutz
gemdiss Entwurf 200794 vermochte nicht zu iiberzeugen.5

Die GV kann den Ermessensspielraum des Verwaltungsrats einschrinken. So kann
sie beispielsweise bestimmen, dass der Verwaltungsrat das Aktienkapital nur erho-
hen darf. Das Kapitalband gleicht sich in diesem Fall der heutigen genehmigten
Kapitalerhohung an. Erméchtigt die GV dagegen den Verwaltungsrat nur zur Herab-
setzung des Kapitals, so entspricht das Kapitalband einer genehmigten Kapitalherab-
setzung. Neben dem Kapitalband besteht folglich kein Bedarf fiir eine genehmigte
Kapitalerhohung oder -herabsetzung. Deshalb konnen die geltenden Bestimmungen
zur genehmigten Kapitalerhohung aufgehoben werden.

1.3.1.5 Reserven

Die Bestimmungen zu den Reserven (s. Art. 671 ff.) werden entsprechend dem
Entwurf 2007% an das neue Rechnungslegungsrecht (Art. 959a Abs. 2 Ziff. 3 OR)
angepasst.

Die Riickzahlung von Kapital- und Gewinnreserven an die Aktionédrinnen und
Aktiondre wird weniger einschrinkend geregelt. Dies war insbesondere ein Anliegen
des Stinderats (s. Art. 671 Abs. 2 Ziff. 4). Hingegen wird u. a. zum Gldubigerschutz
und zur Sicherung der Liquiditdt der Gesellschaft eine Priifpflicht eingefiihrt (s.
Art. 671 Abs. 3).

Im Gegensatz zum Entwurf 200797 wird die Moglichkeit, Beteiligungen und Grund-
stiicke zur Beseitigung einer Unterbilanz aufzuwerten (Art. 670, 6715 OR), nicht

94 Art. 653x E 2007 (BBI 2008 1589, 1655 f. und 1765).

95 S. LUKAS GLANZMANN, Die grosse Aktienrechtsrevison, in: Kunz, Peter V./Arter, Oli-
ver/Jorg, Florian S., Entwicklungen im Gesellschaftsrecht IV, Bern 2009, S. 229 f.

96 Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BB1 2008 1589, 1659 ff.
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mehr aufgehoben. Sie wird aber bei den neuen Bestimmungen zur Sanierung im OR
integriert (s. Art. 725c¢).

Weist die Gesellschaft einen Bilanzverlust auf, sind die Riickzahlung von gesetzli-
chen Kapital- und Gewinnreserven sowie die ordentliche Kapitalherabsetzung
unzuléssig (s. Art. 677a).

1.3.2 Private Equity-Unternehmen und Hedge-Fonds
1.3.2.1 «Heuschrecken»-Debatte in Deutschland

Am 22. November 2004 hielt der SPD-Spitzenpolitiker FRANZ MUNTEFERING zum
Grundsatzprogramm 2005 seiner Partei die Rede «Freiheit und Verantwortungy.
Gegen Ende seiner Rede hielt er Folgendes fest: «Zum Beispiel aber auch, wenn es
darum geht, in der globalisierten Wirtschaft die Rechte derer zu schiitzen, die hilflos
sind, wenn anonyme Aktiondre ihnen die Arbeitspldtze zerstéren. Wir miissen
denjenigen Unternehmern, die die Zukunftstihigkeit ihrer Unternehmen und die
Interessen ihrer Arbeitnehmer im Blick haben, helfen gegen die verantwortungslo-
sen Heuschreckenschwirme, die im Vierteljahrestakt Erfolg messen, Substanz
absaugen und Unternehmen kaputtgehen lassen, wenn sie sie abgefressen haben.
Kapitalismus ist keine Sache aus dem Museum, sondern brandaktuell.»3

Konkrete Beispiele fiir die Metapher der Heuschrecken, deren Ursprung in der
Zoologie und der achten dgyptischen Plage des Alten Testaments liegt, erwihnte
MUNTEFERING nicht. Trotzdem 16ste er zum Teil sehr hitzig gefithrte Diskussionen
in Deutschland aus, die sich tibers gesamte 2005 hinzogen.

Aus den Diskussionen wurde erkennbar, dass v. a. US-amerikanische Finanzinvesto-
ren in Form von Private Equity-Unternehmen und Hedge-Fonds als Heuschrecken
betrachtet wurden.%®

Private Equity wird meistens als Oberbegriff fiir alle Formen des privaten Beteili-
gungskapitals verwendet. Die Beteiligung erfolgt dabei auf mittelfristige Sicht. Je
nach Reifegrad der Unternehmen, in die investiert wird, lassen sich Venture Capital-
Unternehmen und Private Equity-Unternechmen unterscheiden. Erstere beteiligen
sich an jungen Unternehmen in der Griindungs- und Wachstumsphase; letztere an
reifen oder sanierungsbediirftigen Gesellschaften.

Im Gegensatz zu Private Equity-Unternehmen, die sich in der Regel mehrere Jahre
engagieren und wesentlichen Einfluss auf die strategischen Entscheidungen der
Unternehmensleitung nehmen, zeichnen sich Hedge-Fonds traditionell durch einen
kurzfristigen Planungshorizont aus. Sie investieren fast ausschliesslich in borsenko-
tierte Gesellschaften, um Kursgewinne zu erzielen. Die Grenze zwischen Hedge-
Fonds und Private Equity-Unternehmen ist jedoch zunehmend fliessend geworden.
Gerade Hedge-Fonds nehmen immer stérker auch Einfluss auf das oberste Kader.100

97 Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BB1 2008 1589, 1658.

98 S http://www.franz-muentefering.de/reden/pdf/19.11.04.pdf, S. 6.

99 S. etwa Stern online vom 28. April 2005 (Die Namen der «Heuschreckeny).

100 S Jahresgutachten 2005/06 des Sachverstandigenrats, S. 464.
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In den Debatten wurde der Eindruck erweckt, dass sich Finanzinvestoren in die
Kategorien gut/bose einteilen lassen und dass es Personen und Gruppierungen gibt,
die zur Vornahme der Unterscheidung féhig sind.

Als Folge dieser Diskussionen griff der deutsche Sachverstandigenrat zur Begutach-
tung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (Sachverstindigenrat)!0l in seinem
Jahresgutachten 2005/06 die Thematik auf. Er hielt fest, dass viele der genannten
Argumente deutlich zu kurz greifen. Hedge-Fonds und Private Equity-Unternehmen
tragen zur Effizienz der Finanzmérkte bei. Sie unterstiitzen den Preisbildungspro-
zess, erhohen die Diversitikationsmoglichkeiten der Anlegerinnen und Anleger, sind
in der Lage, hohere Risiken von anderen Marktteilnehmern zu iibernehmen, und
er6ffnen fiir die Unternehmen neue Finanzierungsmoglichkeiten. Im Vordergrund
der Diskussionen im 2005 hitten die Risiken fiir Unternehmen gestanden, iiber die
kurzfristig orientierte Finanzinvestoren — Heuschrecken gleich — herfielen, sie
abgrasten und dann weiterzogen. Der Sachverstindigenrat hielt fest, dass diese
einfache Argumentationslinie 6konomisch nicht begriindet ist, da sie unterstellt, dass
Investoren systematisch den Wert des Unternehmens zerstoren, ihre Beteiligung
dann aber gleichwohl mit Gewinn verdussern kénnen.

Die stirksten Angste rief die vermeintliche soziale Kilte der Finanzinvestoren
hervor. Konkret werde beflirchtet, dass diese zur Erhohung des Gewinns systema-
tisch Arbeitspldtze abbauen wiirden. Dazu hielt der Sachverstandigenrat fest, dass
ein Zielkonflikt zwischen hoher Rendite und hoher Beschiftigung allenfalls kurzfris-
tig bestehen konne. Langfristig konnten aber nur dauerhaft ertragsstarke Unterneh-
men einen hohen Beschiftigungsstand halten oder diesen sogar ausbauen. So wiir-
den Ubernahmen durch Finanzinvestoren insbesondere dann zu einer Schaffung
neuer Arbeitsplitze fithren, wenn neue Geschiftsideen realisiert wiirden. Stehe
hingegen in Unternehmen ohnehin ein Beschiftigungsabbau an, weil z. B. in der
Vergangenheit notwendige Anpassungen versdumt worden seien oder zu wenig auf
die Steigerung des Unternehmenswerts geachtet worden sei, so konnten die Arbeits-
platzverluste nur bedingt den Finanzinvestoren zur Last gelegt werden. Das Auftre-
ten der Finanzinvestoren fithre dazu, dass ohnehin notwendige Anpassungen durch-
gefiihrt werden. Genau genommen sei es allerdings im Einzelfall nur schwer
moglich, die Frage nach den Beschiftigungswirkungen zu beantworten, da hierzu
eigentlich ein Vergleich mit der Beschiftigungsentwicklung vorgenommen werden
misste, die das Unternehmen ohne die Tatigkeit der Finanzinvestoren aufgewiesen
hitte. Empirische Untersuchungen tiber die Auswirkungen von Private Equity-
Unternehmen, die fiir verschiedene Lander vorldgen, wiirden mehrheitlich zeigen,
dass Private Equity-finanzierte Unternehmen verglichen mit dhnlichen, aber ander-
weitig finanzierten Unternehmen tiberdurchschnittlich wachsen, mehr Arbeitsplitze
schaffen und einen hoheren Anteil von Forschungs- und Entwicklungsinvestitionen
aufweisen wiirden. Auch wenn solche Analysen angesichts geringer Fallzahlen und
moglicher Selektionsverzerrungen mit Vorsicht zu interpretieren seien, wiirden sie
in der Tendenz auch von Studien gestiitzt, die mit mikrodkonometrischen Schétzver-
fahren das Selektionsproblem zu 16sen suchen. So komme eine Untersuchung fiir
Deutschland zum Ergebnis, dass sich durch eine Venture Capital-Beteiligung das
durchschnittliche jahrliche Beschiftigungswachstum der Unternehmen mehr als
verdoppelte.

101 S http://www.sachverstaendigenrat-wirtschaft.de/index.html.
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Der Sachverstdndigenrat kam deshalb zur Erkenntnis, dass von den Aktivititen
sowohl der Hedge-Fonds als auch der Private Equity-Unternehmen keine wesentli-
chen Risiken fiir Unternehmen und Anleger ausgehen wiirden. Auf nationaler Ebene
bestehe somit hinsichtlich des Schutzes der Unternehmen kein bedeutender Hand-
lungsbedarf. Der Sachverstandigenrat lehnte deshalb die Beschrankung von Stimm-
rechten kurzfristig orientierter Anleger oder ein allgemeines Verbot der Wertpapier-
leihe ab.102

1.3.2.2 Erkenntnisse fiir die Schweiz

Im Vergleich zu den Debatten in Deutschland blieb es hinsichtlich der Hedge-Fonds
und Private Equity-Unternehmen beinahe ruhig.193 Die Metapher der Heuschrecke
wurde selten verwendet.104 Die Diskussionen betrafen — insbesondere im Jahr 2008
— zudem primdr die milliardenschweren Investitionen russischer, arabischer und
asiatischer Staatsfonds (Sovereign Wealth Funds) in grosse borsenkotierte Aktienge-
sellschaften mit Sitz in der Schweiz. Aufgrund des grossen Finanzbedarfs der Ban-
ken- und Versicherungen infolge der Weltfinanzkrise und der Tatsache, dass die
Staatsfonds mehr Transparenz u. a. zu den Absichten ihrer Investitionen gelobten
(Santiago Principles), verebbten die Diskussionen fast vollstindig. Der Bundesrat
verzichtete 2008 bewusst auf eine Anderung des schweizerischen Gesellschafts-
rechts; die Entwicklung der Staatsfonds werde jedoch beobachtet. Grundsitzlich
seien ausldndische Investoren in der Schweiz willkommen, was der hohe Kapitalbe-
stand von Auslandinvestitionen in der Schweiz zeige. Sie unterstiitzen die Wettbe-
werbsfahigkeit der Schweizer Wirtschaft und schaffen Arbeitsplitze.105

Es gibt — dhnlich wie Deutschland — keine umfassende empirische Grundlage, wel-
che die Aktivitidten von Hedge-Fonds und Private Equity-Unternehmen als volks-
wirtschaftlich schidlich einstufen wiirden. Der Kahlschlag an Arbeitspldtzen oder
die Zerschlagung schweizerischer Unternehmen/Unternehmensgruppen war bisher
nicht erkennbar. Aufgrund der vergleichbaren Situation lassen sich die Uberlegun-
gen des deutschen Sachverstdndigenrats auf die Schweiz tibertragen. Zudem ist
letztendlich auch in der Schweiz niemand in der Lage, eine klare Trennlinie zwi-
schen guten und bosen Investoren/Aktiondren oder Investorinnen/Aktiondrinnen zu
ziehen. Ein umfassender gesetzgeberischer Handlungsbedarf im Aktienrecht ist zum
heutigen Zeitpunkt nicht auszumachen.

102 S Jahresgutachten 2005/06 des Sachverstiandigenrats, S. 35 und S. 468. Zu weiteren
Ausfiihrungen: S. 463 ff.

103 U, a. im Zusammenhang mit dem Eignerwechsel bei der damals stark angeschlagenen
OC OERLIKON sind konkrete politische Vorstosse aus dem Jahr 2010 zu finden: Interpel-
lation GUTZWILLER (10.3337), und Interpellation KAUFMANN (10.3285).

104 S Interpellation DAVID (10.3254): Die «Heuschrecken» in der Ostschweiz. Vereinzelt
wurde der Begriff im Rahmen der Beratungen der verschiedenen Aktienrechtsvorlagen
bzw. der Volksinitiative «gegen die Abzockerei» (2008-2012) verwendet (08.011: AB
2009 S 603; AB 2013 S 568, AB 2013 N 885; 08.080: AB 2010 N 461 ff., AB 2010 N
475, AB 2010 N 340/344, AB 2010 N 340; 10.443: AB 2011 N 838 ff.). Erkenntnisse las-
sen sich daraus keine gewinnen.

105 Medienmitteilung des Bundesrats vom 30. Januar 2008 (Aktive Beobachtung ausléndi-
scher Staatsfonds).
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1.3.3 Dispoaktien
1.3.3.1 Begriff der Dispoaktien

Als Dispoaktien werden Namenaktien bezeichnet, die an der Borse erworben wer-
den, deren Erwerberinnen und Erwerber sich aber anschliessend nicht ins Aktien-
buch der Gesellschaft eintragen lassen. Nur wer im Aktienbuch eingetragen ist, gilt
im Verhiltnis zur Gesellschaft als Aktionér (Art. 686 Abs. 4 OR).

Aktiondrinnen und Aktionire, die ihre Titel an der Borse verkaufen, verlieren sofort
alle Rechte und werden aufgrund der Meldung der Verdussererbank aus dem Ak-
tienbuch gestrichen (Art. 685¢ OR). Die Erwerberinnen und Erwerber werden dage-
gen erst ins Aktienbuch eingetragen, wenn sie ein Gesuch um Anerkennung bei der
Gesellschaft stellen (Art. 685/ OR). Solange sie sich der Gesellschaft gegeniiber
nicht zu erkennen geben, bleibt die betreffende Stelle im Aktienbuch leer.

Personen, die nicht im Aktienbuch eingetragen sind, konnen weder das Stimmrecht
noch sonstige Mitgliedschaftsrechte ausiiben (Art. 685/ Abs. 2 und 3 OR; Art. 689a
Abs. 1 OR). In der Praxis tiberweisen jedoch die Unternehmen insbesondere die
Dividenden iiber die Banken an die ihnen unbekannten «Aktiondrinnen und Aktio-
nérey. Die Rechtmissigkeit dieser Praxis ist jedoch nicht unumstritten.106

1.3.3.2 Mbogliche Probleme mit Dispoaktien

Weist eine Gesellschaft einen hohen Bestand an Dispoaktien auf, konnten folgende
Probleme auftreten:107

- Aushohlung des Rechtsinstituts der Namenaktie: Namenaktien werden u. a.
ausgegeben, damit der Verwaltungsrat das Aktionariat der Gesellschaft
kennt. Ein hoher Bestand an Dispoaktien schrankt diesen Zweck deutlich
ein, da Dispoaktien faktisch Inhaber-Partizipationsscheine sind. Es wird
folglich faktisch auch die uniibertragbare Befugnis der GV zur Umwandlung
von Aktien in Partizipationsscheine unterlaufen.

- Beeintrichtigte Corporate Governance: Ein hoher Bestand an Dispoaktien
bedeutet, dass ein gewichtiger Teil des Aktionariats nicht an der Meinungs-
bildung der Gesellschaft teilnimmt (wer nicht im Aktienbuch eingetragen ist,
hat kein Stimmrecht). Je weniger breit abgestiitzt ein Beschluss der GV ist,
desto geringer ist seine Legitimation.

- Erleichterte (feindliche) Ubernahmen: Bei einem hohen Bestand an Dispo-
aktien reicht bereits eine verhéltnisméssig kleine Beteiligung, um die Kon-
trolle tiber die Gesellschaft zu erlangen. Bei einem Bestand an Dispoaktien
von mehr als einem Drittel des gesamten Aktienkapitals ist eine Beteiligung
unterhalb der Pflichtangebotsschwelle von 33 1/3 Prozent fuir einen Kon-
trollwechsel ausreichend. Den {iibrigen Aktiondrinnen und Aktionédren

106 S PETER BOCKLI, Schweizer Aktienrecht, 4. Auflage, Ziirich 2009, § 6 N 163—165.
107 S, KARIM MAIZAR, Die Willensbildung und Beschlussfassung der Aktiondre in schweize-
rischen Publikumsgesellschaften, Ziirich 2012, S. 461.
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entgeht dadurch der {ibernahmerechtliche Schutz des Borsenrechts
(s. Art. 32 BEHG198).

- Prisenzquoren: Statutarische Prasenzquoren, die geméss herrschender Lehre
nur mit denselben Quoren wieder abgedandert werden konnen, sind ab einem
gewissen Bestand an Dispoaktien nicht mehr erreichbar.

1.3.3.3 Im Entwurf vom 21. Dezember 2007

In den Erlduterungen zum Entwurf vom 21. Dezember 200719 wie auch im Begleit-
bericht zum Vorentwurf vom 2. Dezember 2005119 wurden die vorangehend darge-
legten Probleme offen gelegt. Weil sich alle gepriiften Losungen (Nominee-System;
keine Dividende fiir Personen mit Dispoaktien; Auszahlung einer hoheren Dividende
fiir Personen, die an der GV teilnehmen) als nicht unproblematisch erwiesen, ver-
zichtete der Bundesrat auf eine zwingende gesetzliche Regelung zur Behebung der
Dispoaktien-Problematik.111

Die Mehrheit des Stdnderats hingegen wollte eine Regelung und stimmte schliess-
lich dem stark umstrittenen Nominee-Modell zu,!12 das von PETER BOCKLI und JAN
BANGERT erarbeitet und u. a. vom Wirtschaftsdachverband ECONOMIESUISSE unter-
stiitzt wurde.!13 Der Nationalrat hat sich mit dem Nominee-Modell nicht befasst.

1.3.34 Grundziige des Nominee-Modells

Zentraler Punkt des soeben erwdhnten Nominee-Modells ist die Eintragung einer
Bank bzw. einer Effektenhdndlerin oder eines Effektenhidndlers gemiss Artikel 4
Absatz 2 Buchstaben a und b des Bucheffektengesetzes vom 3. Oktober 2008114 als
stimmberechtigte Verwahrungsstelle ins Aktienbuch der Gesellschaft. Die Verwah-
rungsstelle ist als Nominee weder Eigenttimerin der Dispoaktien noch ist sie Nutz-
niesserin. Sie ist jedoch auch nicht blosse Bevollmichtigte, da sie im eigenen Na-
men das Stimmrecht aus den Dispoaktien austiben darf.

Um Doppeleintragungen derselben Aktien im Aktienbuch zu verhindern, ist die
Verwahrungsstelle fiir die Anmeldung ausschliesslich zustdndig. Die Eintragung als
Verwahrungsstelle erfolgt nach Ablauf von 30 Tagen automatisch. Sie wird erst

108 Bundesgesetz vom 24. Miarz 1995 iiber die Borsen und den Effektenhandel (Borsenge-
setz, BEHG, SR 954.1). .

109 Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BB1 2008 1589, 1619.

110 Begleitbericht vom 2. Dezember 2005 zum Vorentwurf zur Revision des Aktien- und
Rechnungslegungsrechts, S. 18 f. .

111 Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BB1 2008 1589, 1620 f.

12 AB 2009 S 602 ff. und 620 ff.

113 S http://www. isse.ch/de/PDF%20Dow: 4%20Fi vorschl 20080825.pdf

114 Bundesgesetz vom 3. Oktober 2008 iiber Bucheffekten (Bucheffektengesetz, BEG,

SR 957.1).
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dann durch die Eintragung der Aktiondrin oder des Aktionirs ersetzt, wenn sie in
seinem oder ihrem Auftrag die Anmeldung an die Gesellschaft vorgenommen hat.

Die Verwahrungsstelle tibt das Stimmrecht gemass den Weisungen der Aktiondrin
oder des Aktionirs aus, wobei sie weder dessen oder deren Identitéit noch den Inhalt
der Weisungen gegeniiber der Gesellschaft offen legt. Erhilt die Verwahrungsstelle
im Hinblick auf eine bestimmte GV keine spezifischen Weisungen (z. B. hat die
Aktiondrin oder der Aktiondr nicht reagiert), iibt sie das Stimmrecht anhand der
allgemeinen Weisung der Aktiondrin oder des Aktionédrs aus (z. B. Abstimmen
gemdss den Antrégen des Verwaltungsrats). Die allgemeinen Weisungen sind meis-
tens in den allgemeinen Geschiftsbedingungen der Verwahrungsstelle zum Verwah-
rungs-/Depotvertrag enthalten.

Die Zahl der Stimmen, welche die Verwahrungsstelle fiir eine Aktionérin oder einen
Aktiondr ausiiben darf, ist auf 0,2 Prozent begrenzt. Die Statuten der Gesellschaft
konnen einen hoheren Wert vorsehen. In den Statuten kann auch festgehalten wer-
den, dass auf das gesamte Nominee-Modell verzichtet wird.

Das Nominee-Modell wird der Verwahrungsstelle Kosten verursachen. Sie muss der
Aktiondrin oder dem Aktiondr samtliche Mitteilungen der Gesellschaft weiterleiten,
sie oder ihn vor der GV um Weisungen angehen und das Stimmrecht weisungsge-
miss ausiiben. Dafiir darf sie der Gesellschatft, in deren Interesse sie dies letztendlich
tut, die notwendigerweise entstandenen Kosten in Rechnung stellen.

1.3.3.5 Vor- und Nachteile des Nominee-Modells

Die Vorteile des Nominee-Modells greifen, wenn die Dispoaktiondrinnen und Dis-
poaktiondre den Verwahrungsstellen Weisungen erteilen. Aufgrund des Nominee-
Modells sind folgende Verbesserungen denkbar:

- Die Dispoaktien wiirden durch das Nominee-Modell grundsitzlich beseitigt.
Da mangels Gesuch um Eintragung als Aktionérin oder Aktionir die Ver-
wahrungsstelle eingetragen wird, wird das Aktienbuch nach Ablauf der 30-
tédgigen Frist keine Leerstellen mehr aufweisen;

- Die direkte Kommunikation zwischen der Gesellschaft und den Dispoaktio-
ndrinnen und -aktiondre wird indirekt via Verwahrungsstelle verbessert;

- Durch das Nominee-Modell erhéht sich die Anzahl der vertretenen Aktionéi-
rinnen und Aktiondre an der GV. Es erhoht sich die Wahrscheinlichkeit, dass
sich statutarische Prasenzquoren erreichen lassen;

- (Feindliche) Ubernahmen werden durch das Nominee-Modell erschwert, da
es grossere Beteiligungen braucht, um die Kontrolle zu erlangen. Allerdings
kann sich die Gesellschaft bereits heute durch die geltenden Vinkulierungs-
bestimmungen gegen Ubernahmen wehren (Ablehnung des Aktionirs bei
Uberschreitung einer prozentmissigen Begrenzung);

- Der Schutz der eingetragenen Minderheitsaktiondrinnen und -aktiondre wird
verbessert, da fiir die tatsdchliche Kontrolle der Gesellschaft in der Regel
wieder Beteiligungen erforderlich sind, die oberhalb der borsenrechtlichen
Pflichtangebotsschwelle von 33 1/3 Prozent liegen.

Das Nominee-Modell enthilt jedoch auch gewichtige Nachteile:
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116

Die Gesellschaft kennt die Identitdt der Dispoaktionédrinnen und -aktiondre
weiterhin nicht. Die Transparenz im Sinne einer modernen Corporate
Governance wird nicht verbessert;

Gemdss heutiger Praxis erhalten die Dispoaktionérinnen und -aktionére iiber
die Banken zwar die Dividenden; sie konnen aber ihre Stimmrechte nicht
ausiiben. Mit dem Nominee-Modell konnten sie zusétzlich mittels Weisun-
gen an die Verwahrungsstelle zumindest einen Teil ihrer Stimmrechte ausii-
ben. Das Nominee-Modell schafft folglich sogar einen Anreiz, dass sich
noch weniger Personen direkt ins Aktienbuch eintragen lassen;

Artikel 4 Absatz 3 des Bucheffektengesetzes vom 3. Oktober 2008115 ldsst
auch auslidndische Banken und Effektenhdndler als Verwahrungsstelle zu.
Das Nominee-Modell sieht fiir die Funktion als Nominee hingegen nur
schweizerische Banken bzw. Effektenhédndlerinnen/-hindler vor. Das Nomi-
nee-Modell diskriminiert folglich ausldndische Institute direkt. Zudem er-
schwert es Personen mit auslindischem Wohnsitz/Sitz, ihre Stimmrechte
durch einen Nominee ausiiben zu lassen, da sie ihre Aktien héufig bei ihrer
ausldndischen Hausbank aufbewahren und verwalten lassen;

Die Kostenregelung — die Gesellschaft und somit alle Aktionérinnen und
Aktiondre sollen die Kosten des Nominee-Modells tragen — widerspricht
dem Verursacherprinzip. Die Verwahrungsstellen konnten die von ihren
Auftraggeberinnen und Auftraggebern verursachten Kosten auf die Gesell-
schaft und somit auch auf die ordentlich im Aktienbuch eingetragenen Akti-
ondrinnen und Aktiondre iberwilzen. Dies wiirde einen zusdtzlichen Anreiz
schaffen, sich nicht eintragen zu lassen und die Stimmrechte sowie den Di-
videndenanspruch tiber die Verwahrungsstelle austiben zu lassen;

Die Verwahrungsstelle darf das Stimmrecht nur ausiiben, wenn sie konkrete
oder zumindest allgemeine Weisungen von den Dispoaktiondrinnen und -
aktiondre erhilt. Allgemeine Weisungen sind in den allgemeinen Geschifts-
bedingungen zum Verwahrungs-/Depotvertrag enthalten. Meistens geben sie
vor, dass die Verwahrungsstelle gemiss den Antrdgen des Verwaltungsrats
zu stimmen hat, wenn die Aktionirin oder der Aktionir es unterlésst, kon-
krete Weisungen im Hinblick auf eine GV zu erteilen. Seit der Annahme der
Volksinitiative «gegen die Abzockerei» verbietet Artikel 95 Absatz 3 Buch-
stabe a BV116 die Depotstimmrechtsvertretung explizit. Durch das Nominee-
Modell, das eine institutionelle Stimmrechtsvertretung durch die Verwah-
rungsstelle (Bank) als Nicht-Aktionérin vorsieht, die zudem nicht unabhén-
gig zu sein braucht, wiirde eine mit der Depotstimmrechtsvertretung ver-
gleichbare Situation geschaffen. Das verfassungsmissige Verbot der
Depotstimmrechtsvertretung wiirde faktisch ausgehebelt. Die Moglichkeit
der allgemeinen Weisungen wiirde zudem weitere Ziele von Artikel 95 Ab-
satz 3 BV vereiteln, ndmlich die Stirkung des tatsdchlichen Aktiondrswil-
lens und damit die Erhohung der Legitimation von Beschliissen der GV.

Bundesgesetz vom 3. Oktober 2008 iiber Bucheffekten (Bucheffektengesetz, BEG,
SR 957.1).

Bundesverfassung der Schweizerischen Eidgenossenschaft vom 18. April 1999 (BV,
SR 101).
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1.3.3.6 Losungsvorschlag

Auch im Hinblick auf Artikel 11 VegiiV117, der das Verbot der Depotstimmrechts-
vertretung nach Artikel 95 Absatz 3 Buchstabe a Satz4 BV!1I8 umsetzt, ist das
Nominee-Modell als unzulidssig einzustufen.

Aus diesem Grund und angesichts der Tatsache, dass das Parlament im Rahmen der
Beratung des Entwurfs 2007 einen hohen Bestand an Dispoaktien als problematisch
erachtete, enthilt der Vorentwurf — im Gegensatz zum Entwurf 2007 — einen konkre-
ten Losungsvorschlag. Dies obschon auch argumentiert werden kann, dass ein hoher
Dispoaktien-Bestand auf rationalen Entscheiden der in- und ausléndischen Anleger
basiert und nicht automatisch einen pathologischen Zustand bedeuten muss.!19

Der Vorentwurf verzichtet auf eine zwingende Vorschrift, indem er es dem Verwal-
tungsrat bzw. den Aktiondrinnen und Aktiondren iiberlédsst, ob sie fur in der GV
vertretene Aktien eine hohere bzw. tiefere Dividende vorsehen wollen (s. Art. 661).
Zwingend wird den Gesellschaften, deren Aktien an einer Borse kotiert sind, hinge-
gen vorgeschrieben, dass sie die elektronische Anmeldung fiir die Eintragung im
Aktiondrsbuch vorsehen miissen (s. Art. 686b).

1.3.3.7 Verwendung elektronischer Mittel

Im Gegensatz zum Entwurf 2007120 bieten die neuen Bestimmungen zur Verwen-
dung elektronischer Mittel den Gesellschaften (s. Art. 701c¢ ff.) mehr Spielraum. Es
wird dadurch versucht, der Kritik aus Praxis und Lehre entgegen zu kommen. 121

Neu wird fiir Gesellschaften, deren Aktien an einer Borse kotiert sind, die Pflicht
zum Aufbau eines elektronischen Forums im Vorfeld einer GV vorgesehen. Dadurch
soll die Meinungsaustausch zwischen den Aktiondrinnen und Aktiondren bzw.
zwischen dem Verwaltungsrat und dem Aktionariat erleichtert werden (s. Art. 701g).

1.3.4 Umsetzung von Artikel 95 Absatz 3 BV
1.3.4.1 Aktienrechtliche Bestimmungen

Am 1. Januar 2014 ist die Verordnung gegen iibermissige Vergiitungen bei borsen-
kotierten Aktiengesellschaften (VegiiV)!22 in Kraft getreten (s. Ziff. 1.1.8.1). Diese
sieht Bestimmungen vor, die an sich ins Obligationenrecht, Bundesgesetz tiber die

117 SR 221.331

118 SR 101

119 S HANS CASPAR VON DER CRONE/MARTINA ISLER, Dispoaktien, GesKR Sondernummer,
Die grosse Aktienrechtsrevision, Ziirich 2008, S. 77; KARIM MAIZAR, Die Willensbildung
und Beschlussfassung der Aktionare in schweizerischen Publikumsgesellschaften, Ziirich
2012, S. 462 1. i

120 Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BBI 2008 1589, 1681 f.

121 S y. a. INES POSCHEL, Generalversammlung und Internet: Versuch einer Ent-Tauschung,
in: Rolf Watter (Hrsg.), Die «grosse» Schweizer Aktienrechtsrevision, Eine Standortbe-
stimmung per Ende 2010, S. 223 ff.

122 SR 221.331
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berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge und Strafgesetzbuch
gehoren. Mit dem Vorentwurf werden diese Bestimmungen in die entsprechenden
Bundesgesetze tiberfiihrt, also auf die formell-gesetzliche Stufe angehoben.

Neben den Themen der VegiiV regelt der Vorentwurf weitere Aspekte, die der
Bundesrat aufgrund fehlender oder zumindest unsicherer Verfassungsgrundlage
nicht in die Verordnung aufnehmen konnte. Der Bundesgesetzgeber kann sich
hingegen beim Erlass der vorgeschlagenen Bestimmungen nicht nur auf Artikel 95
Absatz 3 BV123 stiitzen, sondern auch auf die Artikel 113 BV (Berufliche Vorsorge),
Artikel 122 BV (Zivil-/Zivilprozessrecht) und Artikel 123 BV (Strafrecht). Der
Vorentwurf sieht deshalb fiir folgende Bereiche, die alle einen engen sachlichen
Zusammenhang zur Volksinitiative «gegen die Abzockerei» haben, Bestimmungen
vor:

- Ruckerstattungsklage (s. Art. 678 t.);

- Sorgfaltspflicht der Mitglieder des Verwaltungsrats und der Geschiftsleitung
im Bereich der Vergiitungen (s. Art. 717 Abs. 1°);

- Abstimmungen iiber variable Vergiitungen (s. Art. 735 Abs. 3 Ziff. 4);
- Antrittspramien (s. Art. 735¢ Abs. 1 Ziff. 5; s. Ziff. 1.3.4.4);

- Konkurrenzverbot bzw. damit verbundene Karenzentschiddigungen
(s. Art. 735¢ Abs. 1 Zift. 2 und 3 sowie Abs. 3; s. Ziff. 1.3.4.4);

- Entschddigungen im Zusammenhang mit einer fritheren Tatigkeit als Organ
der Gesellschaft (s. Art. 735¢ Abs. 1 Zitt. 4);

- Zivilprozessuale Durchsetzung der Rechte der Aktiondrinnen und Aktiondre
(s. Art. 697k; Art. 107 Abs. 1% VE ZPO:; s. Ziff. 1.3.6.8).

Die Prézisierung der Sorgfaltspflicht statuiert eine Handlungsmaxime fiir das oberste
Kader der Gesellschaft im Bereich der Vergiitungen; sie wird auch praventive Wir-
kung entfalten. Dadurch und durch die griffigere Riickerstattungsklage wird das
Normensystem im Bereich der Vergiitungen flir den Zeitraum vor und nach der
Durchfiihrung der GV abgerundet. Als logische Ergéinzung der Aktionédrsrechte, die
anldsslich der GV ausgetibt werden, stirkt der Vorentwurf zudem die zivilprozessua-
len Rechte der Aktiondrinnen und Aktiondre, indem unter gewissen Voraussetzun-
gen die Riickerstattungs- und die Verantwortlichkeitsklage auf Kosten der Gesell-
schaft erhoben werden kann. Erst dadurch kénnen die Aktiondrinnen und Aktionére
gerichtlich effektiv gegen widerrechtliche Vergiitungen an das oberste Kader vorge-
hen. Auch hier ist mit einer praventiven Wirkung zu rechnen. Bei den Antrittspré-
mien, den Entschidigungen an ehemalige Mitglieder des obersten Kaders sowie
beim Konkurrenzverbot und den damit verbundenen Karenzentschddigungen schafft
der Vorentwurf die notwendige Rechtssicherheit. Die Abgrenzung zu den unzuldssi-
gen Vergiitungen, die im Voraus ausgerichtet werden (s. Art. 735¢ Abs. 1 Ziff. 6;
Art. 20 Ziff. 2 VegiiV), und zu den unzuldssigen Abgangsentschidigungen
(s. Art. 735¢ Abs. 1 Ziff. 1; Art. 20 Ziff. 1 VegiiV) kann nun auf Gesetzesstufe
deutlich vorgenommen werden. Dies ist im Interesse des obersten Kaders der Ge-
sellschaft, da bei Widerhandlungen gegen das Verbot der unzuldssigen Vergiitungen
hohe Freiheits- und Geldstrafen drohen (s. Art. 154 VE StGB).

123 SR 101
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Die Bestimmungen zur Riickerstattungsklage, zur Sorgfaltspflicht und zur Wahr-
nehmung und Durchsetzung der aktienrechtlichen Klagen gelten auch fiir nicht
borsenkotierte Gesellschaften. Es sind keine sachlichen Griinde fiir eine Unterschei-
dung zwischen borsen- und nicht borsenkotierten Gesellschaften erkennbar.

1.3.4.2 Bestimmungen zu den Vorsorgeeinrichtungen

Der Vorentwurf tberfilhrt die Artikel 22, 23 und 25 VeguV auf die formell-
gesetzliche Stufe. Die Regeln der VegiiV zu den Stimm- und Offenlegungspflichten
der Vorsorgeeinrichtungen, die dem Freiziigigkeitsgesetz!24 unterstellt sind, werden
ins Bundesgesetz vom 25. Juni 1982 iiber die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und
Invalidenvorsorge (BVG)!125 iiberfithrt (s. insbesondere Art. 71a f. und Art. 76
Abs. 1 Bst. h VE BVG).

Der in Artikel 95 Absatz 3 Ziffer 1 BV verwendete Begriff der «Pensionskassen»
entspricht dem sozialversicherungsrechtlichen Begriff der «Vorsorgeeinrichtungen».
Auf die Ausweitung des Anwendungsbereichs der Stimm- und Offenlegungspflicht
auf den AHV-Fonds, den IV-Fonds, den EO-Fonds oder die Anlagestiftungen wird
verzichtet, da diese unmittelbar keine Versicherten haben. Da die Stimmpflicht
gemiss Artikel 95 Absatz 3 Buchstabe a BV im Interesse der Versicherten ausgetibt
werden muss, ist nur dort eine Stimmpflicht vorgesehen, wo sich die Interessen der
Versicherten direkt bestimmen lassen. Bei den Anlagestiftungen stehen zudem die
daran beteiligten Vorsorgeeinrichtungen meistens in keinem Verhéltnis zueinander,
sondern sind eine heterogene Gruppe, die durch den Anlagezweck faktisch verbun-
den sind.

1.3.4.3 Strafbestimmungen
Ultima ratio des Strafrechts

Die in Artikel 95 Absatz 3 Buchstabe d BV mittelbar und in den Artikeln 24 f.
VegtiV unmittelbar verankerten Strafbestimmungen werden zum einen in Artikel
154 VE StGB und zum anderen in Artikel 76 VE BVG umgesetzt.

Der neue Artikel 154 VE StGB regelt die Stratbarkeit der Mitglieder des Verwal-
tungsrates und der Geschéftsfiihrung von Gesellschaften, deren Aktien an einer
Borse kotiert sind (bisher Art. 24 VegiiV). Die Strafbarkeit bei Vorsorgeeinrichtun-
gen wird in den bestehenden Artikel 76 BVG integriert (bisher Art. 25 VegiiV).

Die Strafbestimmungen orientieren sich nach wie vor eng am Verfassungswortlaut
von Artikel 95 Absatz 3 BV. Eine in gewissen Bereichen tiber den Wortlaut hinaus-
gehende Strafbarkeit (z. B. im Bereich der unzuldssigen Vergiitungen) wurde ge-
priift, aber aus folgenden Griinden verworfen:

124 Bundesgesetz vom 17. Dezember 1993 iiber die Freiziigigkeit in der beruflichen Alters-,
s Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge (Freiziigigkeitsgesetz, FZG, SR 831.42).
SR 831.40
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Das Strafrecht dient dem elementaren Schutz!26 der sozialen Ordnung und nur
sozialschédliches!27 Verhalten von gewisser Intensitét sollte der staatlichen Strafge-
walt — als schérfstes Zwangsmittel — unterstellt werden. Es gilt den verfassungsmaés-
sigen Grundsatz der Verhéltnismassigkeit (Art. 5 Abs. 2, Art. 36 Abs. 3 BV) zu
beachten. Der Einsatz des Strafrechts, das einen weitreichenden Eingriff in die
Freiheit und das Eigentum des Einzelnen nach sich zieht, ist nur dann gerechtfertigt,
wenn alle anderen zivil- oder verwaltungsrechtlichen sowie sozialpolitischen Mittel
zur Unterbindung des verponten Verhaltens nicht ausreichen (Subsidiaritdt des
Strafrechts). Der Staat soll deshalb das Strafrecht zuriickhaltend und nur als ultima
ratio einsetzen.128

Die publik gewordenen exzessiven Vergiitungen, die zum Teil sogar bei wirtschaft-
lich angespannten Verhéltnissen des Unternehmens geleistet wurden, stossen in der
Bevolkerung auf Unverstidndnis und Empérung. Dies war besonders deutlich bei der
Annahme der Volksinitiative «gegen die Abzockerei» erkennbar. Es ist jedoch
fraglich, ob es die Aufgabe des Strafrechts als ultima ratio sein muss, solche Verhal-
tensweisen umfassend zu ponalisieren. Diese Frage gilt umso mehr, als das geltende
Aktienrecht, inkl. der Verordnung gegen iibermissige Vergiitungen bei borsenko-
tierten Aktiengesellschaften (VegiiV)!29, und der vorliegende Vorentwurf diverse
Instrumente umfasst, mit denen insbesondere die Aktionirinnen und Aktionire auf
die Vergiitungspolitik einwirken konnen (Subsidiaritdt des Strafrechts). Zu erwih-
nen sind etwa die Riickerstattungsklage (s. Art. 678, Art. 697k), die Verantwortlich-
keitsklage (s. Art. 754 OR), die Anfechtbarkeit bzw. Nichtigkeit von Organ-
Beschliissen (Art. 706 ft., Art. 714 OR), die Konkretisierung der Sorgfaltspflicht des
Verwaltungsrats und der Geschiftsleitung hinsichtlich der Vergiitungspolitik
(s. Art. 717 Abs. 1¥), die Abberufung z. B. des fehlbaren Mitglieds des Verwal-
tungsrats (Art. 705 Abs. 1 OR), die Abstimmung der GV tiber die Vergiitungen (s.
Art. 735, Art. 18 f. VegiiV) und die steuerrechtliche Behandlung sehr hoher Vergii-
tungen (s. Art. 27 Abs. 4 und Art. 59 Abs. 3 VE DBG). Schliesslich kénnen gegen
fehlbare Mitglieder der Geschiftsleitung auch arbeitsrechtliche Schritte eingeleitet
werden (z. B. Kiindigung des Arbeitsverhéltnisses und Schadenersatzforderungen).

Offizialdelikte

Artikel 95 Absatz 3 BV lidsst offen, ob es sich bei den Strafnormen um Offizialdelik-
te oder Antragsdelikte handeln soll. Im geltenden Strafrecht sind die meisten Straf-
tatbestdnde als Offizialdelikte ausgestaltet, d. h., die Straftaten sind von Amtes
wegen zu verfolgen. Beim Antragsdelikt hingegen kommt es erst dann zu einer
Strafverfolgung, wenn die antragsberechtigte Person eine entsprechende Willenser-
kldarung abgegeben hat (Art. 30 ff. StGB). Nach herrschender Lehre wird eine Straf-
tat vom Gesetzgeber aus einem oder mehreren der folgenden Griinde zum Antrags-
delikt erklért: a) wegen ihres geringen Unrechtsgehaltes; b) weil das Strafverfahren

126 Als Schutz der Grundwerte der Sozialordnung, der lebensnotwendigen Giiter, der grund-
legenden Lebenswerte. S. FRANZ RIKLIN, Schweizerisches Strafrecht, Allgemeiner Teil,
3. Auflage, Ziirich 2007, § 4 N 8.

127 Solche Rechtsgutverletzungen, die zusétzlich zum Opfer auch die Gesellschaft insgesamt
schadigen, die den sozialen Frieden gefahrden; S. KURT SEELMANN, Strafrecht Allgemei-
ner Teil, 5. Auflage, Zurich 2012, S. 6 ff.

128§ FRANZ RIKLIN, a.0.0., § 4 N 4 ff.; KURT SEELMANN, a.a.0., S. 6 ff.; PETER ALBRECHT,
Strafrecht ohne Recht?, ZStrR 04/2013, S. 387.

129 Verordnung vom 20. November 2013 gegen iibermissige Vergiitungen bei borsenkotier-
ten Aktiengesellschaften (VegiiV, SR 221.331).
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die Personlichkeitssphiare des Verletzten regelmissig stark tangiert; c) weil die
Strafverfolgung enge personliche Beziehungen zwischen dem Opfer und dem Titer
beeintrichtigen konnte.130

Die Tatsache, dass die vorliegenden Widerhandlungen in erster Linie die Vermo-
gensinteressen und Mitwirkungsrechte der Aktiondrinnen und Aktiondre bzw. das
Recht auf Offenlegung und damit individuelle Interessen der Aktionére und Aktio-
nérinnen betreffen, spricht fiir die Ausgestaltung der Straftatbestéinde als Antragsde-
likte. Auch die Pragung des Aktienrechts durch privatrechtliche und wirtschaftliche
Prinzipien wiirde fiir eine Ausgestaltung als Antragsdelikt sprechen. Und schliess-
lich sprach sich im Rahmen der Anhorung zum Vorentwurf zur VegiiV (damals
noch: Verordnung gegen die Abzockerei) eine kleine Anzahl der Teilnehmenden
dafiir aus.

Aufgrund nachfolgender Uberlegungen erscheint es dennoch sachgerechter, die
Strafnormen als Offizialdelikte auszugestalten:

Zunichst ist es fraglich, ob die Aktiondrinnen und Aktionére in ihren Vermogensin-
teressen unmittelbar verletzt werden, bzw. ob ein rechtlich geschiitztes Interesse
betroffen ist. So soll bei ungetreuer Geschéftsbesorgung (Art. 158 StGB) zum Nach-
teil einer Aktiengesellschaft die Geschidigtenstellung nur dieser selbst, nicht aber
deren Aktionédrinnen und Aktiondre zukommen.13! Weiter birgt die Ausgestaltung
als Antragsdelikte die Gefahr, dass die antragstellende mit der beschuldigten Person
einen Vergleich abschliesst, was zur Einstellung des Verfahrens fiithrt (Art. 316
StPO132). In denjenigen Fillen, in denen die beschuldigte Person iiber grossere
finanzielle Ressourcen verfiigt, kann sie sich so quasi freikaufen. Dies ist kaum im
Sinne der neuen Verfassungsbestimmung. Hinzu kommt schliesslich, dass nebst den
individuellen Interessen der Aktiondre und Aktiondrinnen teilweise auch die Volks-
wirtschaft als Ganzes betroffen ist bzw. sein kann.133 So gesehen besteht — zumin-
dest bei einem Teil der Widerhandlungen — ein spezifisches Interesse der Offent-
lichkeit an einer Strafverfolgung. Dies spricht fiir die Ausgestaltung der Strafnormen
als Offizialdelikte.

Strafdrohung

Der verfassungsmaissige Grundsatz der Verhiltnismassigkeit (Art. 5 Abs. 2, Art. 36
Abs. 3 BV), der sich nicht nur an die rechtsanwendenden, sondern auch an die
rechtsetzenden Behorden richtet, gebietet es, dass die Strafdrohung dem Unwert der
Straftat angemessen, d. h. verhéltnismissig ist.134 Die Strafdrohungen sind nach der
Schwere der Rechtsgutverletzung abzustufen und in Einklang mit den bestehenden
Straftatbestinden des Strafrechts zu bringen.135 Die in Artikel 95 Absatz 3 Buchsta-

130 S, CHRISTOPH RIEDO, Basler Kommentar Strafrecht I, 2. Auflage, Basel 2007, vor Art. 30
N 9, mit Verweisen.

131 MARCEL ALEXANDER NIGGLI, Basler Kommentar Strafrecht II, 2. Auflage, Basel 2007,
Art. 158 N 151.

132 Schweizerische Strafprozessordnung vom 5. Oktober 2007 (Strafprozessordnung, StPO,
SR 312.0).

133 S, dazu den Ingress von Art. 95 Abs. 3 BV: «Zum Schutz der Volkswirtschaft [...].»

134 BGE 1231V 29 E. 4c.

135 S. dazu auch den Erlauternden Bericht zum Bundesgesetz tiber die Harmonisierung der
Strafrahmen im Strafgesetzbuch, im Militérstrafgesetz und im Nebenstrafrecht, Ziff. 1.4.
S

hﬁp://www.eipd.admin.ch/content/eipd/de/home/themen/sicherheit/ref gesetzgebung/ref
strafrahmenharmonisierung.html
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be d BV vorgesehene Stratdrohung, die eine Freiheitsstrafe bis zu drei Jahren und
Geldstrafe bis zu sechs Jahresvergiitungen vorsieht, wird deshalb differenziert
ausgestaltet (s. Art. 154 Abs. 1 und 2 VE StGB, Art. 76 Abs. 1 VE BVG). Denn die
laut dieser Bestimmung zu sanktionierenden Verhaltensweisen weisen nicht alle den
gleichen Unrechtsgehalt auf. So ldsst sich z. B. der Bezug einer unzuldssigen Vergii-
tung in Millionenh6he beziiglich Tatschwere kaum mit einem Verstoss gegen die
Offenlegungspflicht der Pensionskassen vergleichen. Die Differenzierung der Straf-
drohung wurde auch im Rahmen der Anhorung zum Vorentwurf zur VegiiV (damals
noch: Verordnung gegen die Abzockerei) von zahlreichen Teilnehmenden deutlich
gefordert.136

1.3.4.4 Antrittsprimien, Karenzentschidigungen
Antrittsprimien

Antrittspramien stellen eine Entschiddigung bei Stellenantritt fiir werthaltige Ansprii-
che gegeniiber dem bisherigen Arbeit- oder Auftraggeber dar (z. B. Teilnahme an
einem noch laufenden Optionsplan, gesperrte Aktien), die einem Mitglied des Ver-
waltungsrates oder der Geschiftsleitung zugestanden hitten, wenn es nicht das
Unternehmen gewechselt hétte. Durch die Antrittspramien wird also nicht die Arbeit
beim neuen Arbeitgeber entschidigt, sondern es wird der Verzicht auf Ansprii-
che/Anwartschaften gegeniiber dem bisherigen Arbeitgeber entschiddigt. Nach
geltendem Recht sind die Antrittsprdmien daher keine unzulédssigen Vergiitungen
gemiss Artikel 20 VegiiV137; sie miissen aber nach Artikel 14 Absatz 2 Ziffer 5
VegiiV im Vergiitungsbericht offen gelegt und durch die GV genehmigt werden.138
Fiir die Statuierung eines Verbots oder von Einschrankungen von Antrittspramien in
der VegiiV fehlte die klare verfassungsmaissige Grundlage. 139

Wird allerdings nicht ein tatséchlich entstandener finanzieller Nachteil kompensiert,
so stellen die Antrittspramien faktisch unzuldssige Vergilitungen, die im Voraus
ausgerichtet werden, dar (entsprechend Art. 20 Ziff. 2 VegiiV).140 Um fiir Klarheit
und damit fiir Rechtssicherheit zu sorgen, nimmt der Vorentwurf die Antrittspra-
mien, die keinen klar nachweisbaren finanziellen Nachteil kompensieren, in die
Liste der unzuldssigen Vergiitungen auf (s. Art. 735¢ Abs. 1 Ziff. 5).

136 S dazu EJPD, Zusammenfassung vom 4. September 2013 der Stellungnahmen zum
Vorentwurf der Verordnung gegen die Abzockerei, S. 7. S.
http://www.ejpd.admin.ch/content/ejpd/de/home/themen/wirtschaft/ref gesetzgebung/ref
aktienrechtsrevision.html

137 Verordnung vom 20. November 2013 gegen iibermissige Vergiitungen bei borsenkotier-
ten Aktiengesellschaften (VeguiV, SR 221.331).

138 Erlauternder Bericht vom 14 Juni 2013 zum Vorentwurf zur Verordnung gegen die
Abzockerei (VgdA), S. 25 f. und Zusatzbericht vom 8. Oktober 2013 zum Entwurf zur
Verordnung gegen iibermassige Vergiitungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaften
(VeguV), S. 12.

139 S Art. 95 Abs. 3 Bst. b BV.

140 S, Zusatzbericht vom 8. Oktober 2013 zum Entwurf zur Verordnung gegen tiberméassige
Vergiitungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaften (VeguV), S. 12.
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Karenzentschiidigungen fiir Konkurrenzverbote

Ahnlich gestaltet sich die Situation bei den Karenzentschidigungen nach insbeson-
dere der Beendigung eines Arbeitsverhdltnisses. Unter Karenzentschadigung ver-
steht man eine Summe, die dafiir bezahlt wird, dass sich eine arbeitnehmende Person
eine Zeit lang aufgrund eines vertraglichen Konkurrenzverbots beruflich und unter-
nehmerisch nicht frei entfalten kann. Auch fiir die Aufnahme der Karenzentschadi-
gungen in die Liste der geméss VegiiV unzuldssigen Vergiitungen fehlte eine sichere
Grundlage in Artikel 95 Absatz 3 BV.

Ein generelles Verbot ginge zu weit, da es sachgerecht sein kann, beispielsweise mit
einem Mitglied der Geschiftsleitung, das sensible Geschéftsgeheimnisse aus dem
Forschungs- und Entwicklungsbereich kennt, ein Konkurrenzverbot zu vereinbaren.
Dafiir ist ihm eine marktgerechte Karenzentschadigung zu leisten.

Wird allerdings aufgrund der Hohe der Karenzentschiadigung, die in einem marktun-
iiblichen Verhiltnis zum vereinbarten Konkurrenzverbot steht, deutlich, dass der
iibereinstimmende wirkliche Wille der Vertragsparteien auf die Zahlung einer ver-
deckten Abgangsentschddigung abzielt und das vereinbarte Konkurrenzverbot nur in
der Absicht getroffen wurde, die wahre Beschaffenheit des Vertrages zu verbergen
(Art. 18 OR), so liegt eine unzuldssige Abgangsentschidigung vor (s. Art. 735¢
Abs. 1 Ziff. 1; Art. 20 Ziff. 1 VeguV14l). Im Gegensatz zur VegtiV qualifiziert der
Vorentwurf entsprechende Tatbestinde explizit als unzuldssige Vergiitungen und
stellt klar, dass sowohl die «nicht marktiiblichen Entschddigungen aufgrund eines
Konkurrenzverbotes» wie auch die «Entschiddigungen aufgrund eines geschiftsmis-
sig nicht begriindeten Konkurrenzverbotes» unzuldssig sind. Zudem wird festgehal-
ten, dass ein Konkurrenzverbot nicht ldnger als 12 Monate dauern darf (s. Art. 735¢
Abs. 1 Ziff. 2 und Abs. 3).

1.3.5 Richtwerte fiir die Vertretung beider Geschlechter
im Verwaltungsrat und in der Geschiiftsleitung

Am 14. November 2012 hat die EU-Kommission einen Vorschlag flir einen gesetz-
lich zu verankernden Richtwert fiir die Vertretung beider Geschlechter im Verwal-
tungsrat verabschiedet.'*> Dieser Richtlinienvorschlag enthilt eine Zielvorgabe,
wonach das unterreprasentierte Geschlecht 40 Prozent der Aufsichtsratsmitglieder
bzw. der nicht geschiftsfithrenden Direktoren in bérsennotierten Unternehmen
stellen soll. Unternehmen, in denen dieser Anteil weniger als 40 Prozent betrigt,
miissen die betreffenden Positionen durch Vergleich der Qualifikationen der Kandi-
daten auf der Grundlage klarer, geschlechtsneutraler und eindeutiger Kriterien
besetzen. Bei gleicher Qualifikation erhidlt das unterreprésentierte Geschlecht den

141 S, Erlauternder Bericht vom 14 Juni 2013 zum Vorentwurf zur Verordnung gegen die
Abzockerei (VgdA), S. 25.

142 COM (2012) 614 final (s.
http://eurlex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=COM:2012:0614:FIN:en:PDF).
Ende November 2013 hat sich das EU-Parlament in der 1. Lesung mit einem Vorschlag
der Kommission zu einem Geschlechterrichtwert von 40% fiir den AufSichtsrat bei Un-
ternehmen mit mehr als 250 Mitarbeitenden befasst. Das Geschift ging sodann an den
Ministerrat. Seit diesem Zeitpunkt scheinen die Arbeiten ins Stocken geraten zu sein, da
u. a. mehrere Mitgliedstaaten die Kompetenz der EU zur Statuierung des beabsichtigten
Geschlechterrichtwertes bestreiten.
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Vorzug. Private borsennotierte Unternehmen miissen die Zielvorgabe bis zum Jahr
2020 umsetzen, 6ffentlich beherrschte Unternehmen schon zwei Jahre friiher. Die
Richtlinie wird fiir etwa 5'000 borsenkotierte Unternehmen in der Europidischen
Union gelten. Kleine und mittlere Unternehmen (mit weniger als 250 Beschéftigten
und einem weltweiten Jahresumsatz bis 50 Millionen Euro) sowie nicht bérsenno-
tierte Gesellschaften sind von dieser Regelung ausgenommen. Das EU-Parlament
stimmte am 20. November 2013 dem entsprechenden Vorschlag mit deutlichen
Abénderungen zu. Bei den zu erreichenden 40 Prozent handelt es sich nach der
abgednderten Version des Kommissionsvorschlags um eine Zielgrosse und nicht
mehr um eine starre Quote. Die Zustimmung des Ministerrates steht noch aus.
Einige Mitgliedstaaten haben bereits Richtwerte eingefiihrt. Das von der Kommissi-
on postulierte Anliegen ist noch in keinem Mitgliedstaat erreicht.'*3 Einige EU-
Regierungen haben die Frauenquote bereits aus verschiedenen Griinden als «Uber-
regulierung» abgelehnt.

Auch in der Schweiz sind Richtwerte fiir die Vertretung beider Geschlechter in
Verwaltungsrat und Geschéftsleitung ein aktuelles Thema.'** Der Schillingreport
20144, der jéhrlich die rund 100 grossten Schweizer Unternehmen beziiglich Zu-
sammensetzung der Geschéftsleitung und des Verwaltungsrates untersucht, zeigt,
dass sich der Frauenanteil in den Verwaltungsriaten von 12 Prozent (2013) auf 13
Prozent (2014)'46 erhohte.'4” Dieser leichte Anstieg resultiert aus einem steigenden
Anteil der Frauen bei den Neubesetzungen: Der Anteil der Verwaltungsritinnen bei
der Wahl neuer VR-Mitglieder lag 2014 bei 22 Prozent, im Jahr zuvor bei
23 Prozent. Der Anteil der Frauen in der Geschiftsleitung betrdgt geméss Schil-
lingreport 2014 nur 6 Prozent. Trotz dieses tiefen Wertes ist eine gewisse positive
Tendenz spiirbar, welche sich insbesondere bei den Neubesetzungen in der Ge-
schiftsleitung zeigt. 2011 verzeichnete man hoffnungsvolle 13 Prozent Frauen unter
den neuen Mitgliedern der Geschiftsleitung, doch sank der Wert 2012 auf 9 Prozent
und 2013 auf 8 Prozent. Immerhin erhohte er sich 2014 wieder auf 9 Prozent.

Der «Swiss Code of Best Practice for Corporate Governance», der seit 2002 als
Richtschnur fiir Corporate Governance gilt und die entsprechende Entwicklung der
Unternehmen mitprégt, enthélt in der revidierten Fassung'*® einen Hinweis auf die
Vertretung beider Geschlechter im Verwaltungsrat. Unter Ziffer 12 (Zusammenset-
zung von Verwaltungsrat und Geschéftsleitung) wird festgehalten, dass «dem Ver-
waltungsrat weibliche und méannliche Mitglieder mit den erforderlichen Fahigkeiten
angehoren sollen, damit eine eigenstdndige Willensbildung im kritischen Gedanken-
austausch mit der Geschiftsleitung gewéhrleistet ist».'4?

143 S aber «Quotenpionier» Norwegen, der bereits 2003 eine gesetzliche Frauenquote von 40
Prozent eingefiihrt, die von borsenkotierten Unternehmen bis 2008 umgesetzt werden
musste.

144 So etwa NZZ vom 28. Februar 2014, Nr. 49, «Frauen sind im Kommen» oder NZZ vom
4. Mirz 2014, Nr. 52, «Mehr Chefinnen — Schweizer Firmen im Wandel».

145 Schillingreport 2014 der guido schilling ag, Transparenz an der Spitze, Die Geschaftslei-
tungen und Verwaltungsrite der hundert grossten Schweizer Unternehmen im Vergleich.

146 Die Zahlen 2014 basieren auf einer Erhebung per Stichtag 31. Dezember 2013; diejenigen
von 2013 stiitzen sich auf eine Erhebung per Stichtag 31. Dezember 2012.

147 7Zum Vergleich: 2010 betrug der Anteil der Verwaltungsratinnen noch 10 Prozent.

148 Die offentliche Konsultation dauerte bis Ende Juni 2014. Die Neuauflage des «Swiss
Codey erfolgte im September 2014.

149 S http://www economiesuisse.ch/de/PDF%20Download%20Files/swisscode_d_20140926 pdf
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Obschon generell eine positive Entwicklung der Vertretung beider Geschlechter in
Verwaltungsrat und Geschiftsleitung erkennbar ist, liegt der Anteil der weiblichen
Verwaltungsrats- und Geschéftsleitungsmitglieder noch weit unter dem Zielwert der
geplanten EU-Richtlinie. Politischer Druck und entsprechende rechtliche Rahmen-
bedingungen sind deshalb notwendig und gerechtfertigt.

In Artikel 734e wird vorgesehen, dass bei grossen borsenkotierten Gesellschaften im
jéhrlichen Vergiitungsbericht gewisse Angaben zu machen sind, sofern nicht jedes
Geschlecht mindestens zu 30 Prozent im Verwaltungsrat und in der Geschéftsleitung
vertreten ist. So sind die Griinde anzugeben, wieso die Geschlechter nicht je zu
mindestens 30 Prozent vertreten sind und es sind geeignete Massnahmen anzugeben,
die zur Forderung des weniger stark vertretenen Geschlechts umgesetzt werden
sollen.

Die Pflicht zur Berichterstattung gilt spdtestens ab dem Geschiftsjahr, das 5 Jahre
nach Inkrafttreten des neuen Rechts beginnt (s. Art. 5 der Ubergangsbestimmungen).

1.3.6 Corporate Governance
1.3.6.1 Checks and balances

Eine gute und moderne Corporate Governance bezweckt ein funktionales Gleichge-
wicht zwischen den verschiedenen Organen der Gesellschaft (checks and balances),
eine ausreichende Transparenz der gesellschaftsinternen Vorgédnge und die Siche-
rung der Rechtsstellung der Aktiondrinnen und Aktionidre. Insbesondere auch bei
den nicht borsenkotierten Gesellschaften will der Vorentwurf die Corporate Gover-
nance verbessern. So sollen etwa die Informationsrechte klarer geregelt werden und
es wird ein schriftliches Auskunftsrecht geschaften.

1.3.6.2 Auskunfts- und Einsichtsrecht

Auskunfts- und Einsichtsrechte dienen der gesellschaftsinternen Transparenz und
sind fiir den Rechtsschutz der Aktiondrinnen und Aktiondre von grosser Bedeutung:
Mit ihrer Hilfe kann abgeklédrt werden, ob weitere Massnahmen zu ergreifen sind,
insbesondere ob eine Sonderuntersuchung eingeleitet (s. Art. 697¢ ff.) oder eine
Verantwortlichkeitsklage (s. Art. 754) beziehungsweise eine Klage auf Riickerstat-
tung von Leistungen (s. Art. 678) eingereicht werden soll.

Heute stehen Gesellschafterinnen und Gesellschaftern nichtkotierter Unternehmen
nur beschriankte Mittel zur Verfligung, um an gesellschaftsrelevante Informationen
zu gelangen. Sie konnen ihren Informationsanspruch nur in der GV geltend machen.
Der Vorentwurf sieht deshalb vor, dass jede Aktiondrin und jeder Aktiondr einer
Gesellschaft, deren Aktien nicht an der Borse kotiert sind, vom Verwaltungsrat
schriftlich Auskunft iiber die Angelegenheiten der Gesellschaft verlangen kann,
soweit dies zur Ausiibung der Aktionérsrechte erforderlich ist und keine Geschéfts-
geheimnisse oder andere vorrangige Interessen der Gesellschaft entgegenstehen. Der
Verwaltungsrat hat mindestens zweimal im Jahr auf die Anfragen zu reagieren. Die
erteilten Auskiinfte sind an der ndchsten GV zur Einsicht aufzulegen oder den Akti-
ondrinnen und Aktiondren unverziiglich elektronisch zugingig zu machen
(s. Art. 697 Abs. 2 und 3).

42



Das Einsichtsrecht wird grundsitzlich unveriandert beibehalten (s. Art. 697a).

1.3.6.3 Auskunftsrecht betreffend die Vergiitungen an das
oberste Kader

Vor Inkrafttreten der VegiiV waren die Angaben zu Vergiitungen an das oberste
Kader borsenkotierter Gesellschaften in den Anhang zur Bilanz/Jahresrechnung
aufzunehmen (Art. 66356 OR). Mit dem Vorentwurf miissen die Gesellschaften
diese Transparenz in einem eigenstéindigen Vergilitungsbericht geméss den Artikeln
734 ff. vornehmen, wie dies in der VegiiV vorgesehen ist. Sowohl die Transparenz-
vorschriften nach Art. 6636* OR wie auch diejenigen nach den Artikeln 734 ff.
erfassen indessen nur borsenkotierte Gesellschaften.

Aber auch bei privaten Aktiengesellschaften konnen sich insbesondere bei der
Festsetzung der eigenen Vergiitungen durch den Verwaltungsrat Probleme ergeben.
Namentlich ist der Rechtsschutz der nicht an der Geschéftsfithrung beteiligten
Aktiondrinnen und Aktiondre, insbesondere der Minderheitsbeteiligten, prekar.
Inwieweit de lege lata ein Recht auf Information betreffend die Beziige des Ver-
waltungsrats besteht, ist umstritten. Die Kenntnis der Vergiitungen ist aber oftmals
Voraussetzung flir die Ausiibung verschiedener Schutzrechte der Aktionédrinnen und
Aktiondre, so fiir die Klage auf Riickerstattung von Leistungen (s. Art. 678), die
Verantwortlichkeitsklage (s. Art. 754) und das Recht auf Durchfiihrung einer Son-
deruntersuchung (s. Art. 697¢ ft.).

Zum Schutz der Aktiondrinnen und Aktionére soll deshalb die Transparenz betref-
fend die ausgerichteten Vergiitungen auch in Aktiengesellschaften ohne kotierte
Aktien verbessert werden. Dabei wird dem Umstand Rechnung getragen, dass das
legitime Bediirfnis nach Vertraulichkeit bei diesen Gesellschaften grosser ist als bei
Unternehmen, die den offentlichen Kapitalmarkt beanspruchen. Die Gesellschaften
sollen deshalb nicht verpflichtet werden, die Beziige im Anhang zur Jahresrechnung
oder in einem Vergiitungsbericht bekannt zu geben. Der Verwaltungsrat ist aber von
sich aus verpflichtet, das Aktionariat iiber die Vergiitungen an das oberste Kader
anlédsslich der GV, an der die Jahresrechnung genehmigt wird, zu informieren (s.
Art. 697 Abs. 4). Zur Moglichkeit der Anwendbarkeit der Bestimmungen zu den
Vergiitungen bei borsenkotierten Gesellschaften auf Gesellschaften, deren Aktien
nicht an einer Borse kotiert sind, s. Ziff. 1.3.6.4.

Ein Auskunftsrecht betreffend die Verguitungen der Verwaltung soll neu auch Ge-
nossenschafterinnen und Genossenschaftern zustehen. Grossgenossenschaften
unterliegen derselben Offenlegungspflicht wie kotierte Aktiengesellschaften (s.
Art. 857 Abs. 2bis),

1.3.6.4 Weitere Aspekte der Corporate Governance
Im Ubrigen soll die Corporate Governance durch den Ausbau weiterer Aktionirs-
rechte verbessert werden.

So hiélt der Vorentwurf etwa fest, dass die Aktiondrinnen und Aktiondre als Eigen-
timerinnen und Eigentimer der Gesellschaft befugt sind, auf die Vergiitungen der
obersten Unternehmensspitze Einfluss zu nehmen, sofern sie dies wiinschen. In
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Artikel 732 Absatz 2 wird zum Ausdruck gebracht, dass Gesellschaften, deren
Aktien nicht an einer Borse kotiert sind, die Moglichkeit haben, einzelne oder alle
Bestimmungen zu den Vergilitungen bei borsenkotierten Gesellschaften durch Auf-
nahme in die Statuten ebenfalls als anwendbar zu erkldren. So kann etwa mit ent-
sprechender statutarischer Grundlage der Verwaltungsrat verpflichtet werden, einen
Vergiitungsbericht zu erstellen und/oder der GV die Kompetenz erteilt werden, {iber
die Vergiitungen abzustimmen.

Zu einer Verbesserung der Corporate Governance fiihrt sodann die Verbesserung der
Klage auf Riickerstattung von Leistungen (s. Ziff. 1.3.6.7).

Auf die Moglichkeit einer obligatorischen Genehmigungskompetenz von Verwal-
tungsratsentscheiden durch die GV (d.h. die Statuten konnen bestimmte Entscheide
des Verwaltungsrates der Genehmigung durch die GV unterstellen), wie dies noch
im Entwurf 2007 vorgesehen warl50, wird verzichtet. Mit einer solchen Bestimmung
wiirde das heute geltende Paritétsprinzip in der Aktiengesellschaft auf eine proble-
matische Art vom Gesetzgeber durchbrochen. Die Aktiengesellschaft zeichnet sich
gerade dadurch aus, dass der Verwaltungsrat siamtliche geschéftsfithrenden Hand-
lungen vornehmen kann, sofern diese nicht zu einer (faktischen) Liquidation der
Gesellschaft oder zu einer Anderung des Zwecks fithren!5!. Eine Bestimmung tiber
eine obligatorische Genehmigungskompetenz wiirde im Ubrigen in der Praxis zu
Schwierigkeiten fithren und hétte eine Beeintrachtigung des Verkehrsschutzes und
der Rechtssicherheit zur Folge. Zu denken ist etwa an die Schwierigkeiten, die sich
ergeben, wenn aufgrund unzureichend formulierter Statutenbestimmungen nicht klar
ist, welche Geschifte der Genehmigung durch die GV bediirfen. Problematisch ist
auch die Zurverfiigungstellung der fiir die Genehmigung notwendigen Informatio-
nen, da die Aktiondrinnen und Aktionédre keine Treuepflichten gegentiber der Ge-
sellschaft haben.152 Fiir die Aktiengesellschaft wird daher am Paritétsprinzip festge-
halten und Gesellschaften, deren Gesellschafter eine fallbezogene Kontrolle iiber die
Leitungsorgane haben wollen, kénnen sich der Rechtsform der GmbH bedienen.

1.3.6.5 Ausiibung von Aktionérsrechten, Aktionédrsklagen

Die Erfahrungen der letzten Jahre — namentlich auch die Folgen der globalen Fi-
nanzkrise ab 2007 — haben gezeigt, dass die Aktiondrinnen und Aktiondre ihre
Interessen — namentlich in Grossgesellschaften mit stark zersplittertem Aktionariat —
hiufig nicht wahrnehmen konnen. Einerseits besteht tendenziell oft ein faktisches
Machtgefille zwischen der Unternehmensfithrung und den Eigentimerinnen und
Eigentimern der Gesellschaft. Hinzu kommt, dass im Bereich der Aktionérsrechte

150 Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BBI 2008 1589, 1611.

151 Gemass BGE 111 11 288 f. und BGE 116 11 323 liegt grundsétzlich alles im Rahmen des
Zwecks der Gesellschaft, was diesem nicht geradezu widerspricht.

152 S fir detailliertere Ausfithrungen zu den Problemen im Zusammenhang mit einer obliga-
torischen Genehmigungskompetenz LUKAS GLANZMANN, Die grosse Aktienrechtsrevi-
son, in: Kunz, Peter V./Arter, Oliver/Jorg, Florian S., Entwicklungen im Gesellschafts-
recht IV, Bern 2009, S. 248 ff. und PETER BOCKLI, Nachbesserungen und Fehlleistungen
in der Revision des Aktienrechts, SJZ 104 (2008), S. 359 ff.
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die Selbstregulierung aus sachlichen Griinden von beschrinkter Tragweite ist.153
Andererseits scheitert die klageweise Rechtsdurchsetzung der Aktionérsinteressen
oft auch an prozessualen Hiirden, insbesondere den damit verbundenen Kosten und
Risiken fiir klagende Aktiondrinnen und Aktiondre.134 Die Stirkung der Aktionérs-
rechte durch Schaffung zwingender und gleichzeitig prozessual effektiv und effi-
zient durchsetzbarer Rechtsanspriiche ist in erster Linie Sache des Gesetzgebers. Der
Vorentwurf enthélt deshalb verschiedene Vorschlige zur Stirkung der Aktionirs-
rechte, die sowohl das materielle Recht als auch dessen prozessuale Durchsetzung
betreffen.

1.3.6.6 Teilweise Senkung von Schwellenwerten

Die Schwellenwerte fiir die Ausiibung der verschiedenen Aktiondrsrechte werden
soweit moglich vereinheitlicht. Der Vorentwurf will jedoch die unterschiedlichen
Beteiligungsverhéltnisse bei borsenkotierten und nicht borsenkotierten Gesellschaf-
ten gebiihrend beriicksichtigen, indem er differenzierte Schwellenwerte fiir beide
Arten von Gesellschaften vorsieht.

Wird fiir jedes Minderheitenrecht eine eigene Grosse festgelegt, wie dies im Entwurf
2007 zum Teil der Fall gewesen war,!55 konnen sich Inkonsistenzen ergeben. Insbe-
sondere bei nicht borsenkotierten Gesellschaften sind moglichst einheitliche Grossen
hilfreich, um die Rechte der Aktiondrinnen und Aktiondre im Gesetz verstdndlich
darzustellen.!5¢ Der Vorentwurf kniipft fiir die Erreichung der massgeblichen
Schwellenwerte zum einen am Aktienkapital und zum anderen neu zusitzlich am
Stimmrecht an. Eine allfillige gesetzliche oder statutarische Vinkulierung des
Stimmrechts ist fur die Berechnung des fiir das Minderheitenrecht massgebenden

153 Auf dem Weg der Selbstregulierung der Wirtschaft wurden Kodizes zur Corporate
Governance geschaffen: Der «Swiss Code of Best Practice» der ECONOMIESUISSE: Es
handelt sich dabei um rechtlich nicht verbindliche Empfehlungen, die sich v. a. mit der
Zusammensetzung, der Organisation und den Aufgaben des Verwaltungsrats befassen.
Die
«Corporate Governance-Richtlinie der SIX Swiss Exchange (SIX)»: Fur Unternehmen,
deren Beteiligungspapiere an der Schweizer Borse kotiert sind, wird die Offenlegung
wichtiger kapitalmarktrelevanter Informationen verlangt. Die Richtlinie beruht auf dem
Prinzip «comply or explain»: Unterbleiben erforderliche Informationen, so miissen die
Griinde dafiir angegeben werden. In jedem Fall zwingend ist die Offenlegung der Vergii-
tungen des Managements. Die Corporate Governance-Richtlinie der SIX erfasst nur
kotierte Gesellschaften. Miangel bei der Corporate Governance bestehen aber auch bei
nicht kotierten Unternehmen. Zudem zeigt das Prinzip «comply or explain» Schwichen
bei der Durchsetzung. Die Richtlinie der SIX befasst sich im Ubrigen nur einzelnen As-
pekten der Corporate Governance, namlich der Transparenz kapitalmarktrelevanter Infor-
mationen. Andere wichtige Elemente einer wirkungsvollen Corporate Governance bleiben
ausgeklammert, so die Stiarkung der Stellung der GV und eine Verbesserung der Effizienz
der Kontroll- und Mitwirkungsrechte der Aktionédrinnen und Aktionére.

154 S Stellungnahme des Bundesrates vom 13. Oktober 2010 zum Bericht vom 30. Mai 2010
der Geschaftspriifungskommissionen des Nationalrates und des Stianderates «Die Behor-
den unter dem Druck der Finanzkrise und der Herausgabe von UBS-Kundendaten an die
USA», BB12011 3459, 3502 f. B

155 Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BB1 2008 1589, 1609 f.

156 S, LUKAS GLANZMANN, Die grosse Aktienrechtsrevison, in: Kunz, Peter V./Arter, Oli-
ver/Jorg, Florian S., Entwicklungen im Gesellschaftsrecht IV, Bern 2009, S. 241 f.
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Schwellenwerts ohne Bedeutung. Im Unterschied zum geltenden Recht und zum
Entwurf 2007 wird allerdings im Vorentwurf nicht mehr zusitzlich am Nennwert
angekniipft, da dieser kein klarer Indikator dafiir ist, wie gross die Investition der
Aktiondrin oder des Aktiondrs ist.

Bei der Festlegung der Schwellenwerte von nicht borsenkotierten Gesellschaften
orientiert sich der Vorentwurf grundsitzlich an der bisherigen Regelung. Eine Sen-
kung der heute geltenden Schwellenwerte etwa fiir das Recht auf Einleitung einer
Sonderpriifung (neu Sonderuntersuchung) und fiir das Recht auf Einberufung einer
GV auf unter zehn Prozent war bereits in der Vernehmlassung zum Entwurf 2007
umstritten.

Bei borsenkotierten Gesellschaften haben sich die Schwellenwerte des geltenden
Rechts hingegen als zu hoch erwiesen. So ist etwa fiir eine Gesellschaft mit breit
gestreutem Aktionariat die Zehn-Prozent-Hiirde fir das Recht auf Einleitung einer
Sonderpriifung und fiir das Recht auf Einberufung einer GV zu hoch. Anstelle der
Zehn-Prozent-Hiirde wird daher bei den borsenkotierten Gesellschaften der Schwel-
lenwert fiir diese Rechte auf drei Prozent festgelegt. Diese Grenze fiihrt im Borsen-
recht nicht nur zur Offenlegung (Art. 20 Abs. 1 BEHG!57), sondern auch zur Partei-
stellung (Art. 33h Abs. 3 BEHG), womit eine Anlehnung an diese Schwelle als
gerechtfertigt erscheint.

Eine Senkung des Schwellenwerts — auch fuir die nicht borsenkotierten Gesellschaf-
ten — rechtfertigt sich fiir das Traktandierungs- und das Antragsrecht. Die Geltend-
machung dieser Rechte verursacht — im Unterschied etwa zum erwéhnten Einberu-
fungsrecht — fuir die Gesellschaften nur einen beschrinkten Aufwand. Zudem ist es
fiir die Aktiondrinnen und Aktiondre sehr wichtig, ihre Anliegen auch gegen den
Willen des Verwaltungsrats der GV vorlegen zu konnen. Der Zugang zum Traktan-
dierungs- und Antragsrecht darf daher nicht iibermissig erschwert sein. Es rechtfer-
tigt sich deshalb, der bisherige Schwellenwert sowohl fiir borsenkotierte wie auch
fiir nicht borsenkotierte Gesellschaften zu senken.

Die Auflosung einer Gesellschaft soll nur als u/tima ratio in Frage kommen. Insbe-
sondere bei borsenkotierten Gesellschaften muss eine ausreichend hohe Schwelle
gelten. Eine Unterscheidung zwischen borsenkotierten und nicht borsenkotierten
Gesellschaften rechtfertigt sich nicht. Deshalb wird einheitlich die Schwelle von
zehn Prozent beibehalten.

Es ergeben sich die folgenden, z. T. neuen Schwellenwerte:

nicht borsenkotierte borsenkotierte
Gesellschaft Gesellschaft
Recht auf Sonderuntersu- 10 % 3%
chung (Art. 697¢)
Einberufungsrecht (Art. 699) 10 % 3%
Traktandierungsrecht 25% 025%
(Art. 699a)
Antragsrecht (Art. 6994) 25% 0.25%
Auflosungsklage (Art. 736) 10 % 10 %
157 SR 954.1
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Zulassung zur Klage auf 10 % 3%
Kosten der Gesellschaft
(Art. 697j f.)

1.3.6.7 Riickerstattungsklage

Die Pflicht von mit der Gesellschaft eng verbundenen Personen zur Riickerstattung
von Leistungen hat sich im geltenden Recht als nicht praktikabel erwiesen und muss
daher verbessert werden. Der personliche und sachliche Geltungsbereich wird des-
halb prézisiert. Die wirtschaftliche Situation der Gesellschaft ist kein Tatbestandse-
lement mehr. Ist ein offensichtliches Missverhiltnis zwischen Leistung und Gegen-
leistung zuungunsten der Gesellschaft gegeben, so liegt die Pflicht zur
Riickerstattung vor, auch wenn es der Gesellschaft wirtschaftlich gut geht
(s. Art. 678 Abs. 2).

Unter bestimmten Umstidnden kénnen Aktiondrinnen und Aktionédre die Riickerstat-
tung an die Gesellschaft auf deren Kosten gerichtlich durchsetzen (s. Art. 697; f.).

1.3.6.8 Recht auf Erhebung von Klagen auf Leistung an die
Gesellschaft auf deren Kosten

Reformbedarf bei abgeleiteten Klagen

Unter dem Gesichtspunkt der Verbesserung der Corporate Governance ist es wiin-
schenswert, die Einleitung einer Klage auf Leistung an die Gesellschaft (abgeleitete
Klage) zu erleichtern und die Hindernisse ihrer Austibung zu reduzieren. Die Ver-
antwortlichkeitsklagen des Aktienrechts (Art. 752 ff. OR) konnen durch die Gesell-
schaft oder von jeder Aktionirin und jedem Aktionér erhoben werden, die auf Leis-
tung an die Gesellschaft klagen (Art. 756 Abs. 1 OR). Die Verantwortlichkeitsklage
bezweckt primér den Ersatz des Schadens der Gesellschaft sowie der Aktiondrinnen
und Aktiondre und der Glaubigerinnen und Glaubiger der Gesellschaft, der durch
eine Verletzung der gesetzlichen und statutarischen Bestimmungen entstanden ist.
Sie hat aber auch eine priaventive Funktion: Das Risiko fiir die Verletzung ihrer
Pflichten zu haften, schafft einen Anreiz fir die Organe, sich regelkonform zu
verhalten. Die Ziele der Verantwortlichkeitsklage kénnen nur erreicht werden, wenn
sich die Anspriiche gerichtlich tatsdchlich durchsetzen lassen. In der Praxis l4sst sich
feststellen, dass ausserhalb des Konkurses die Verantwortlichkeitsklage gegen die
Organe nur ausnahmsweise erhoben wird, dies selbst in Fiéllen schwerer Verstosse
gegen die Sorgfaltspflichten.158 Diese Feststellung gilt auch fiir die Riickerstattungs-
klage (s. Ziff. 1.3.6.7).

Ungeniigendes Interesse an der Erhebung der Klage

158 PETER FORSTMOSER/THOMAS SPRECHER/IAN ANDRI TONDURY, Personliche Haftung
nach Schweizer Aktienrecht, Ziirich 2005, S. 105; ISABELLE CHABLOZ, Actionnaires dans
les sociétés cotées: actions légales et gouvernance, Geneve 2012, S. 41; HANS-UELI
VOGT, Aktiondrsdemokratie, Ziirich 2012, S. 145; DIETER GERICKE/STEFAN WALLER,
Art. 756 N 4, in: Honsell, Heinrich/Vogt, Nedim Peter/Watter, Rolf (Hrsg.), Basler
Kommentar Obligationenrecht 11, 4. Auflage, Basel 2012.
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Dem Verwaltungsrat widerstrebt es im Allgemeinen, gegen seine aktuellen oder
ehemaligen Mitglieder, gegen die Mitglieder der Geschéftsleitung oder gegen die
Revisoren vorzugehen, weil er Gefahr lduft, dass Missstdnde in seiner Organisation
bzw. die Verletzung seiner Geschiftsleitungs- und Uberwachungspflichten aufge-
deckt werden.

Auch die Aktiondrinnen und Aktionédre verzichten oftmals darauf, eine Klage zu
erheben, da ihre individuellen wirtschaftlichen Interessen zu gering sind. Sie miissen
auf Leistung an die Gesellschaft klagen und profitieren deshalb von ihrer Klage nur
indirekt und ihrer Beteiligung entsprechend. Bei borsenkotierten Gesellschaften,
deren Aktionariat zersplittert ist, ist der Vorteil fir die klagenden Aktiondrinnen
oder Aktiondre im Allgemeinen sehr gering. Handkehrum tragen sie das Risiko, die
Prozesskosten zu tragen, die anhand der Hohe des Schadens festgelegt werden und
aufgrund des Streitwerts normalerweise hoch sind. Die Aktionédrinnen und Aktiona-
re, die sich nicht am Prozess beteiligen, erhalten dieselben Vorteile, ohne die Risi-
ken zu tragen. Wenn das Aktionariat zersplittert ist, sind im Allgemeinen die Risi-
ken eines Prozesses grosser als die individuellen Vorteile.

Vom Standpunkt der Gesellschaft und der Gesamtheit der Aktionédrinnen und Aktio-
nire ist die Erhebung einer Klage wiinschenswert, wenn die anfallenden Kosten
geringer sind als die gesamten erzielten Vorteile. Aufgrund des Interessenskonflikts,
in dem sich der Verwaltungsrat befindet, und wegen des fehlenden wirtschaftlichen
Interesses der einzelnen Aktiondrin oder des einzelnen Aktionérs bleiben jedoch
Klagen, die den Ersatz fiir Schaden der Gesellschaft oder die Riickerstattung unge-
rechtfertigter Leistungen bezwecken, die Ausnahme.!59 Deshalb bleiben Pflichtver-
letzungen der Organe zu oft ohne Folgen. Um dieses Problem zu 16sen, sind in der
Lehre verschiedene Vorschlidge zu finden, wie Anreize geschaffen werden konnen,
damit die Aktiondrinnen und Aktiondre auch im Gesamtinteresse handeln. Es wird
dabei versucht, das individuelle wirtschaftliche Interesse der Aktiondrin oder des
Aktiondrs zu stirken, indem ihre oder seine Kosten gesenkt oder die individuellen
Vorteile im Falle des Obsiegens im Prozess erhoht werden. 160

Recht auf Anstreben einer Klage auf Leistung an die Gesellschaft und auf
deren Kosten — Bewilligungsverfahren

Die im Vorentwurf gewéhlte Losung zur Begiinstigung abgeleiteter Klagen sieht fiir
eine qualifizierte Minderheit von Aktiondrinnen und Aktiondren das Recht vor, eine
Klage auf Leistung an die Gesellschaft und auf deren Kosten anstreben zu kénnen.
Dieses neue Rechtsinstitut ist in den Artikeln 697/ und 697k geregelt. Es ermoglicht
einer Aktiondrin oder einer Gruppe von Aktiondren im Hinblick auf einen Verant-
wortlichkeits- oder Riickerstattungsprozess das Gericht zu ersuchen, die abgeleitete
Klage auf Kosten der Gesellschaft zuzulassen. Das Gericht bewilligt das Gesuch,
wenn die Klage als begriindet erscheint. Um das Risiko schikandser Klagen zu
begrenzen, steht das Bewilligungsverfahren einer Aktiondrin oder einer Gruppe von
Aktiondren nur offen, deren Beteiligungen die Schwellenwerte der Sonderuntersu-
chung erreichen (s. Art. 697/ Abs. 1 i. V. m. Art. 697k Abs. 1). Um den subsididren

159 Tbid.

160 S [SABELLE CHABLOZ, Actionnaires dans les sociétés cotées: actions légales et gouver-
nance, Genf 2012, S. 460 ff.; Hans Caspar von der Crone, Ein Aktienrecht fiir das
21. Jahrhundert, SWZ 70/1998, S. 164; HANS-UELI VOGT/MANUEL BASCHUNG, Wie wei-
ter im Aktienrecht nach der Annahme der Volksinitiative «gegen die Abzockerei», Ge-
sKR 2013/1, S. 46.
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Charakter der Intervention der Aktiondrinnen und Aktiondre zu gewdhrleisten,
miissen diese der GV zudem einen entsprechenden Antrag gestellt haben, bevor sie
das Gericht um Bewilligung ersuchen konnen (s Art. 697/ Abs. 1).

Prozessuale Regeln zur Verteilung der Kosten

Die Situation, die seit dem Inkrafttreten der Schweizerischen Zivilprozessordnung
(ZPO)!6! am 1. Januar 2011 hinsichtlich der Prozesskosten bei abgeleiteten Klagen
besteht,162 wird bereits jetzt als ungeniigend eingestuft. Das Parlament hat am
16. Mérz 2012 im Rahmen des indirekten Gegenvorschlags zur Volksinitiative
«gegen die Abzockerei» einen neuen Artikel 107 Absatz 1% ZPO angenommen. 163
Diese Bestimmung sah vor, dass bei Abweisung einer gesellschaftsrechtlichen
Klage, die auf Leistung an die Gesellschaft lautet, das Gericht die Prozesskosten
nach Ermessen auf die Gesellschaft und die klagende Partei verteilen kann. Auf-
grund der Annahme der Volksinitiative «gegen die Abzockerei» am 3. Mérz 2013 ist
diese Bestimmung nicht in Kraft getreten. Der Vorentwurf greift sie wieder auf.

Diese neue Bestimmung bildet eine niitzliche Ergédnzung zum Bewilligungsverfah-
ren gemdss den Artikeln 697/ und 697k. Sie erlaubt dem Gericht, der Gesellschaft
die Prozesskosten auch aufzuerlegen, wenn die Aktiondrinnen und Aktionédre auf
ihre eigenen Kosten die abgeleitete Klage erhoben haben. Sei es, weil sie das Ge-
richt nicht um die Bewilligung ersucht hatten; sei es, weil ihr Gesuch abgelehnt
wurde.

Firr sich alleine wiirde Artikel 107 Absatz 1% VE ZPO keine zufriedenstellende
Losung der Probleme hinsichtlich der hohen Kosten, die den Aktiondrinnen und
Aktiondren auferlegt werden konnen, bilden. Gemiss den Kostenverteilungsregeln
im Zivilprozess obliegt es weiterhin den klagenden Aktionédrinnen und Aktionéren,
insbesondere Kostenvorschiisse zu leisten, deren Hohe sich an der Gesamtsumme
des geltend gemachten Schadens und nicht am potenziellen individuellen Prozess-
gewinn berechnen. Ausserdem wiirde sie im Falle des Obsiegens das Risiko der
Zahlungsunfihigkeit der beklagten Personen tragen.

Verzicht auf die Einfiihrung eines Vorrechts

Das Recht der Kldgerin oder des Klédgers auf einen Teil des erlangten Prozessge-
winns wird mitunter als eine Losung der Probleme hinsichtlich der abgeleiteten
Klagen dargestellt.1¢4 Ein solches Vorrecht, das eine Ausschiittung der Gesellschaft
an eine beschrankte Zahl von Aktionédrinnen und Aktiondre wére, ist aufgrund des
Prinzips der Gleichbehandlung der Aktiondrinnen und Aktiondre und der Bestim-

161 Schweizerische Zivilprozessordnung vom 19. Dezember 2008 (Zivilprozessordnung,
ZPO, SR 272).

162 S, Artikel 756 Absatz 2 aOR, gemass welchem der Richter die Kosten, soweit sie nicht
vom Beklagten zu tragen sind, nach seinem Ermessen auf den Kldger und die Gesell-
schaft verteilt, wenn der Aktionér aufgrund der Sach- und Rechtslage begriindeten Anlass
zur Klage hatte. Diese Bestimmung wurde mit dem Inkrafttreten der ZPO aufgehoben.

163 AB 2012 S 269; AB 2012 N 554.

164 S Stellungnahme des Bundesrats vom 13. Oktober 2010 zum Bericht vom 30. Mai 2010
der Geschaftsprifungskommissionen des Nationalrates und des Stianderates «Die Behor-
den unter dem Druck der Finanzkrise und der Herausgabe von UBS-Kundendaten an die
USA», BBI 2011 3459, 3502 f. und Bericht des Bundesrates vom 3. Juli 2013 zum Kol-
lektiven Rechtsschutz in der Schweiz — Bestandesaufnahme und Handlungsmoglichkei-
ten, S. 50; HANS-UELI VOGT, Aktiondrsdemokratie, Ziirich 2012, S. 147 .
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mungen zum Kapitalschutz problematisch. Ausserdem hétte eine Ausschiittung eine
doppelte Entschiadigung der Kldgerin oder des Kldgers zur Folge, die den Grundsit-
zen der zivilrechtlichen Verantwortlichkeit widersprechen wiirde. Im Falle des
Obsiegens, wiirde die Aktiondrin oder der Aktionér zweifach entschadigt: Ein erstes
Mal direkt durch die Zahlung im Rahmen des Vorrechts und ein zweites Mal indi-
rekt bei der Zahlung des Prozessgewinns an die Gesellschaft und der dadurch be-
wirkten Erhéhung des Werts ihrer oder seiner Aktien.

Das neue Bewilligungsverfahren geméss den Artikeln 6977 und 697k ermoglicht, der
Aktiondrin oder einer Gruppe von Aktiondren auf Leistung an die Gesellschaft zu
klagen unter gleichzeitiger Beseitigung des Kostenrisikos. Es ist deshalb nicht
notwendig der Aktiondrin oder dem Aktiondr zusédtzlich ein Vorrecht auf einen Teil
des Prozessgewinns einzurdumen, um einen Anreiz zu einer Erhebung der Klage zu
setzen. Aus diesen Griinden wird im Vorentwurf auf ein Vorrecht verzichtet.

Beibehaltung des Einzelrechts auf Erhebung der Klage

Es bleibt zu betonen, dass der Vorentwurf das individuelle Recht jeder Aktiondrin
und jedes Aktiondrs, eigenstindig eine abgeleitete Klage auf Leistung an die Gesell-
schaft zu erheben, nicht eingeschrinkt. Den Aktiondrinnen und Aktionédre, deren
Beteiligung die Schwellenwerte nicht erreicht, die auf ein Gesuch um Zulassung zur
Klage auf Kosten der Gesellschaft verzichtet haben oder deren Gesuch abgelehnt
wurde, bleibt es weiterhin nicht verwehrt, eine abgeleitete Klage zu erheben.

1.3.6.9 Verlingerung und Unterbrechung der Verjihrungs-
frist

Der geltende Artikel 758 Absatz 2 OR legt fiir die Aktiondrinnen und Aktionére, die
dem Entlastungsbeschluss nicht zugestimmt haben, eine Frist von sechs Monaten
fest, um ausserhalb des Konkurses die abgeleitete Klage zu erheben. Die Entlastung
wirkt nur fiir bekanntgegebene Tatsachen (Art. 758 Abs. 1 OR), d. h. fiir jene Tatsa-
chen, die der GV in klarer Weise zur Kenntnis gebracht wurden oder die notorisch
bekannt waren. Sie betrifft im Ubrigen nur die Schadenersatzklage, tiber welche die
Gesellschaft ausserhalb des Konkurses gegeniiber ihren Organen verfiigt. Sie ist
ohne Wirkung, wenn die Verantwortlichkeitsklage nach Er6ffnung des Konkurses
von der Konkursverwaltung, einer Glaubigerin oder einem Aktiondr erhoben wird
(Art. 757 OR).

Grundsitzlich sind die geeigneten Tatsachen zum Begriinden einer Verantwortlich-
keitsklage gegen die Organe nicht von der Entlastung gedeckt, weil sie den Aktiona-
rinnen und Aktiondren im Moment der Abstimmung nicht bekannt waren. Es kann
jedoch vorkommen, dass solche Tatsachen den Aktiondrinnen und Aktiondren
bekannt waren und dass eine Mehrheit von ihnen trotzdem die Entlastung gewéhrte.
Bei einer solchen Konstellation miissen die Minderheitsaktiondrinnen und Minder-
heitsaktionére eine Verantwortlichkeitsklage erheben konnen. In der Praxis hat sich
aber die in Artikel 758 Absatz 2 OR vorgesehene Frist von sechs Monaten als zu
kurz erwiesen, damit die Aktiondrinnen und Aktiondre, die sich der Entlastung
widersetzt und sich der Stimme enthalten haben, die abgeleitete Klage erheben
kénnen. Die Frist von sechs Monaten erlaubt es ihnen insbesondere nicht, eine
Sonderuntersuchung zu beanspruchen (Art. 697¢ ff. OR), um eine Verantwortlich-
keitsklage zu begriinden; sie 14uft deshalb dem Zweck dieses Rechtsinstitut zuwi-
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der.165 Beim Ablauf der Frist von sechs Monaten ab Erteilung der Entlastung durch
die GV hat die Sonderpriiferin oder der Sonderpriifer oftmals noch nicht einmal mit
ihrem oder seinem Auftrag begonnen.1®¢ Um eine gute Ausiibung der Aktionérs-
rechte zu garantieren, verldngert der Vorentwurf die Frist von Artikel 758 Absatz 2
OR auf zwolf Monate und sieht vor, dass die Frist wihrend dem Verfahren auf
Anordnung und der Durchfiihrung einer Sonderuntersuchung oder eines Verfahrens
um Zulassung der abgeleiteten Klage ruht. Aus dhnlichen Griinden sieht der Vor-
entwurf vor, dass die Verjdhrungsfrist der Riickerstattungsklage ebenfalls still steht
(s. Art. 678a Abs. 1 Satz 2).

1.3.7 Sanierung im Obligationenrecht

1.3.7.1 Hintergrund und Kernelemente der Revision

Am 1. Januar 2014 ist das revidierte Sanierungsrecht des SchKG167 in Kraft getre-
ten.168 Im Rahmen der parlamentarischen Beratung dieser Vorlage wurde der Bun-
desrat mit zwei gleich lautenden Motionen der national- und stédnderétlichen Rechts-
kommissionen!® beauftragt, in Erginzung zu seiner Botschaft zum SchKG-
Sanierungsrecht!70 ein umfassendes Sanierungsverfahren im Obligationenrecht
vorzulegen, das Unternehmenssanierungen vor der Einleitung eines formellen 6f-
fentlichen Nachlassverfahrens erméglichen bzw. erleichtern soll. Hierzu wurde eine
beratende Expertenkommission gebildet.17!

Kern der von dieser Expertenkommission erarbeiteten sanierungsrechtlichen Neue-
rungen im OR bilden die revidierten Artikel 725 bis 725¢. Den Motionen folgend
liegt das Hauptziel dieser Bestimmung darin, prédzisere und z. T. neue Handlungs-
pflichten fiir die Unternehmen bzw. deren Verwaltungsrat einzufiihren, damit mog-
lichst frithzeitig Sanierungsschritte erfolgen. Dazu dient in erster Linie die Neuge-
staltung der «Frithwarnsysteme». Eine zentrale Rolle spielt dabei das prospektive
Kriterium der drohenden Zahlungsunfihigkeit. Diese 16st neu Handlungspflichten
des Verwaltungsrats aus, teilweise unter Einbezug der Revisionsstelle bzw. der GV.
Diese Handlungspflichten sollen zum einen den Verwaltungsrat auf den Ernst der
Lage hinweisen, zum anderen diesen dazu anhalten, die Entwicklung der finanziel-
len Lage des Unternehmens eng im Auge zu behalten und vor allem — mit oder ohne

165 Botschaft vom 23. Februar 1983 uiber die Revision des Aktienrechts, BBI 1983 11 745,
835.

166 S PETER BOCKLI, Schweizer Aktienrecht, 4. Auflage 2009, § 16 N 97; [SABELLE
CHABLOZ, Actionnaires dans les sociétés cotées: actions légales et gouvernance, Genf
2012, S. 362.

167 SR 281.1

168 AS 2013 4111.

169 Motionen der national- und stianderatlichen Kommissionen fiir Rechtsfragen vom
21. Mai/28. Juni 2012 betreffend «Sanierungsverfahren vor Nachlassstundung und Kon-
kurseroffnung» (12.3403/12.3654).

170 Botschaft zur Anderung des Bundesgesetzes iiber Schuldbetreibung und Konkurs (Sanie-
rungsrecht) vom 8. September 2010 (BBI 2010 6455).

171 Die Expertenkommission unter dem Vorsitz von MONIQUE JAMETTI (Bundesamt fiir
Justiz) setzte sich auf folgenden Mitgliedern zusammen: THOMAS BAUER (Basel),
ANDREAS BINDER (Baden/St. Gallen), UELI HUBER (Ziirich), VINCENT JEANNERET
(Genf) und RODRIGO RODRIGUEZ (Bundesamt fiir Justiz). Die Kommission zog zudem
FLORIAN ZIHLER (Bundesamt fiir Justiz) beratend bei.
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Erofthung des Nachlassverfahrens — die erforderlichen Sanierungsmassnahmen zu
veranlassen sowie deren Wirksamkeit laufend zu iiberwachen.

Wenngleich eine bilanzielle Uberschuldung nicht notwendigerweise die Fortfiih-
rungsfahigkeit eines Unternehmens ausschliesst, soll die im geltenden Recht aus-
nahmslos vorgeschriebene Benachrichtigung des Gerichts nicht eingeschrankt wer-
den. Beziiglich der Pflicht zur Einreichung der Uberschuldungsanzeige bleibt es
somit beim bisher massgebenden Kriterium der Uberschuldung. Jedoch soll eine
Toleranzfrist von bis zu 90 Tagen dem Schuldner erlauben, im Falle einer konkreten
Aussicht auf Sanierung die Anrufung des Gerichts aufzuschieben, wenn bestimmte
strenge Voraussetzungen gegeben sind.

Im Zusammenwirken mit dem revidierten SchKG-Sanierungsrecht sehen die neuen
Artikel 725 bis 725¢ fiir Gesellschaften in finanzieller Bedriangnis ein flexibles
System mit graduell ansteigendem Einbezug externer Stellen vor (Revisionsstelle,
GV, Nachlassgericht). Die neuen Bestimmungen im Aktienrecht sollen allerdings
nicht dazu fithren, dass das SchKG-Nachlassverfahren oder die Uberschuldungsan-
zeige spéter eingeleitet werden als bisher. Im Gegenteil: Sanierungsbemiithungen
setzen insgesamt zu einem fritheren Zeitpunkt ein und der Verwaltungsrat muss
rechtzeitig samtliche vom Gesellschafts- und gegebenfalls vom Nachlassrecht zur
Verfiigung gestellten Mittel nutzt. Entsprechend wird die Wahrung seiner Sorgfalts-
pflichten zu bewerten sein.

Der Vorschlag fiir das kiinftige Sanierungsrecht des OR ist im Aktienrecht enthalten
und hebt im Vergleich zum geltenden Recht die folgenden Gesichtspunkte bei der
Vermeidung und Behebung einer Unternehmenskrise starker hervor: Die Aufrecht-
erhaltung der Zahlungsfahigkeit (s. Art. 725), der frither einsetzende und erweiterte
Kapitalschutz (s. Art. 725a) und die Unternehmensrettung unter Wahrung der Glau-
bigerinteressen (s. Art. 725b). Entsprechend werden auch die Bestimmungen zu
anderen Rechtseinheiten, die auf das Aktienrecht verweisen, angepasst.

Vor diesem Hintergrund werden die schon im Entwurf 2007 vorgesehene Regelung
iiber die Zulassung der Verrechnungsliberierung mit nicht werthaltigen Forderungen
im Falle einer Sanierung (s. Art. 634b Abs. 2 E 2007, s. Art. 634a) sowie die Er-
leichterungen bei der gleichzeitigen Herabsetzung und Erhohung des Aktienkapitals
(s. Art. 653p ff. E 2007; s. Art. 653p ff.) im vorliegenden Vorentwurf beibehalten.

1.3.7.2 Darlehen in der Sanierung

In Bezug auf die Frage nach einer insolvenzrechtlichen Sonderbehandlung eigenka-
pitalersetzender Darlehen von Aktiondrinnen und Aktiondren oder von anderen
nahestehenden Personen sprachen sich die Experten gegen die Sonderbehandlung im
Sinne einer Nachrangigkeit oder eines Umqualifizierens in Eigenkapital aus. Weder
lassen sich die Kriterien, wann ein solches Darlehen vorliegt, klar festlegen, noch
lassen sich zweckgerichtete Rechtsfolgen davon ableiten. Zudem erweisen sich in
der Krise insbesondere nahestehende Personen oft als einzige Finanzierungsquelle
fir das Unternehmen. Deren Rechtsstellung in Bezug auf ein Darlehen zusitzlich
zum ohnehin hohen Verlustrisiko zu verschlechtern, liefe der Sanierung deutlich
entgegen. Das Bundesgericht hat denn auch zum kapitalersetzenden Darlehens
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erklirt, dieses sei «dem geltenden schweizerischen Recht fremd»172, auch Forderun-
gen von Aktiondrinnen und Aktiondren gegeniiber der eigenen AG seien als Fremd-
kapital zu behandeln und — unter Vorbehalt des Rechtsmissbrauchs — von der AG
entsprechend zu erfiillen.!73 Dabei soll es geméss Vorentwurf bleiben.

In Bezug auf Sanierungsdarlehen wird der vom revidierten Sanierungsrecht des
SchKG gewihlte Ansatz noch konsequenter umgesetzt. Bislang konnte nur das
Nachlassgericht oder der Gliaubigerausschuss bestimmte Rechtshandlungen anfech-
tungsresistent ausgestalten. Neu soll die Anfechtungssicherheit zusitzlich auch fiir
andere wiahrend der Stundung mit Zustimmung des Sachwalters eingegangenen
Verbindlichkeiten gelten (s. Art. 285 Abs. 4 VE SchKG). Damit kénnen Sanie-
rungshandlungen, namentlich hinsichtlich neuer Darlehen, rasch und ohne Anfech-
tungsgefahr vorgenommen werden. Diese Anpassung erleichtert Sanierungsbemii-
hungen in der Nachlassstundung erheblich. In Bezug auf vor der Nachlassstundung
vorgenommene Rechtshandlungen bleibt es, auch beziiglich Darlehen, bei der
Rechtslage gemiss bisheriger Rechtsprechung.174

1.3.7.3 Eingliederung des Konkursaufschubs in ein revidier-
tes SchKG-Nachlassrecht

Schon die Sanierungsrechtsvorlage zum SchKG sah urspriinglich die Eingliederung
des Konkursaufschubs (Art. 725a OR) in das revidierte Nachlassverfahrensrecht vor.
Das Parlament verzichtete jedoch auf die Streichung des Konkursaufschubs unter
Hinweis auf dessen Vorteile gegeniiber der Nachlassstundung. Einerseits ermoglicht
der Konkursaufschub dem Verwaltungsrat, gleichzeitig sowohl seiner Benachrichti-
gungspflicht nachzukommen wie auch das Ruder herumzureissen, bevor ein f6rmli-
ches Insolvenzverfahren einsetzt. Andererseits ist unter dem Konkursaufschub — im
Gegensatz zum revidierten Nachlassverfahrensrecht — eine zeitlich unbeschriankte
«stille Sanierung» (ohne Publikation) moglich, was aus Gldubigersicht nicht unprob-
lematisch erscheint. Der Vorentwurf integriert diese Vorteile des Konkursaufschu-
bes in das Nachlassverfahren und sieht daher auch eine punktuelle Anpassung des
SchKG-Nachlassrechts vor. So wird fiir begriindete Fille neu ermoglicht, eine
provisorische (allenfalls stille) Nachlassstundung um maximal vier Monate zu
verldngern (s. Art. 293a Abs. 2). Es ist folglich neu eine provisorische Nachlass-
stundung von bis zu acht Monaten zuldssig. In Verbindung mit dem vorangehend
skizzierten eigentlichen Sanierungsverfahren im OR (s. Art. 725 ff.) erlaubt diese
zeitliche Flexibilisierung es, den Konkursaufschub im Nachlassrecht aufgehen zu
lassen und im OR zu streichen. Den Unternehmen steht im Ergebnis ein Verfahren
zur Verfiigung, das es ihnen bei Bedarf erlaubt, sich tiber einen mehrmonatigen
Zeitraum ohne potenziell rutbeeintrichtigende Publikation, jedoch unter Wahrung
des Gldubigerschutzes um eine gesellschafts- oder nachlassrechtliche Sanierungslo-
sung zu bemiihen.

172 BGer 5C.226/2005 vom 2. Mirz 2005, E. 3.

173 BGer 4A_496/2010 vom 14. Februar 2011, E. 2.4. S. insgesamt JURG ROTH, Sanierungs-
darlehen, Nachrang — Vorrang — Gleichrang, Basel 2009.

174 3. dazu statt vieler SUSAN EMMENEGGER, Das Sanierungsdarlehen, in: Susan Emmeneg-
ger (Hrsg.), Kreditrecht, Basel 2010, S. 153 ff., insbesondere die S. 169 ff. sowie OLIVIER
HARI, Action révocatoire et prét d'assainissement font-ils bon ménage?, GesKR 2008/4,
S. 372 ff.
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Zwar soll gemiss Artikel 293¢ Absatz 2 SchKG auf die offentliche Bekanntma-
chung nur in begriindeten Fillen verzichtet werden. Diese vom bisherigen Arti-
kel 725a Absatz 3 OR abweichende Umschreibung ist nicht dahingehend zu verste-
hen, dass von der Publikation nur ausnahmsweise abgesehen werden kann.
Erforderlich ist einzig, dass eine Situation vorliegt, welche die Nichtveroffentli-
chung im Interesse der Sanierung der Gesellschaft rechtfertigt. Die hierzu noch zu
entwickelnde Praxis sollte konsequenterweise keine strengeren Anforderungen an
den Publikationsverzicht stellen als die bisherige Praxis zum stillen Konkursauf-
schub. Bei der Interessenabwégung ist zudem auch der Umstand zu beriicksichtigen,
dass die bei unterbleibender Publikation zwingende Ernennung einer Sachwalterin
oder eines Sachwalters die Glaubigerinteressen gebiihrend schiitzt.

1.3.7.4 Sanierungsmoglichkeiten ausserhalb des OR

Die Expertenkommission hat auch verschiedene sanierungsférdernde Neuerungen
ausserhalb des OR erwogen (v. a. Relativierung des Faustpfandprinzips; Uberarbei-
tung der Glaubigerschutzbestimmungen bei der Spaltung und der Vermogensiiber-
tragung des Fusionsgesetzes!75). Neuerungsvorschlige in diesen Bereichen wiirden
allerdings den inhaltlichen und zeitlichen Rahmen des Vorentwurfs sprengen. Zu-
dem erscheint es ratsam, zunichst die Wirkung der gerade erst im Rahmen des
Sanierungsrechts des SchKG erfolgten!76 sowie der im Vorentwurf vorgeschlagenen
Neuerungen im Sanierungsrecht des OR in der Praxis abzuwarten.

1.3.8 Abschaffung der Buchwertkonsolidierung

Stark vereinfacht dargestellt, werden bei einer Buchwertkonsolidierung die Werte
aus der Rechnungslegung der zu konsolidierenden Unternehmen relativ unverandert
in die Konzernrechnung tibertragen. Es gibt jedoch keinen einheitlichen Begrift der
Buchwertkonsolidierung. Thr Nutzen wird deshalb von Lehre und Praxis unter-
schiedlich eingestuft. Werden in sich geschlossene, widerspruchsfreie Konsolidie-
rungsregeln — insbesondere diejenigen des Schweizer Handbuchs der Wirtschafts-
prifung!77 — angewendet, wird zumindest eine fiir Dritte zuverldssige Darstellung
der wirtschaftlichen Lage ermoglicht.178 Andere Autoren erachten auch diese Art
der Buchwertkonsolidierung fiir ungeniigend.!7® Einig sind sich die Autoren, dass

175 SR 221.301

176 AS 2013 4111.

177 S, Schweizer Handbuch fiir Wirtschaftspriifung, Band «Buchfithrung und Rechnungsle-
gungy, Ziirich 2014, S. 373 f. S. auch STEPHAN GLANZ, Die Konzernrechnung, Ziirich
2009, S. 54 1.

178 S, RETO EBERLE, Buchwertkonsolidierung — Auslaufmodell oder Normalfall?,

ST 2012/11, S. 898 ft.

179 S. MARKUS R. NEUHAUS/JORG BLATTLER, Art. 663g N 11, in: Honsell, Heinrich/Vogt,
Nedim Peter/Watter, Rolf (Hrsg.), Basler Kommentar Obligationenrecht 11, 4. Auflage,
Basel 2012.; MARKUS ZENHAUSERN/PETER BERTSCHINGER, Konzernrechnungslegung,
2. Auflage, Zurich 1995, S. 150 f.; STEPHAN GLANZ, Die Konzernrechnung, Ziirich 2009,
S. 24.
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eine Buchwertkonsolidierung problematisch ist. Letztendlich ermoglicht nur ein
anerkannter Standard zur Rechnungslegung!80 eine moderne Konzernrechnung.

Im Bericht des Bundesrats vom 13. Dezember 2013 iiber die Regulierungskosten
wurde festgehalten, dass der Nutzen von Buchwertkonsolidierungen umstritten sei
und diese Art der Konsolidierung Kosten in Millionenhdhe verursache. Der Vorent-
wurf wihlt deshalb den Weg der Erhohung der Schwellenwerte, die zur Pflicht zur
Erstellung zur Konzernrechnung fithren (s. Art. 963a). Dies unter gleichzeitiger
Abschaffung der Moglichkeit zur Buchwertkonsolidierung, indem festgehalten wird,
dass samtliche zwingend zu erstellenden Konzernrechnungen anhand eines aner-
kannten Standards zur Rechnungslegung zu erstellen sind (s. Art. 9635). Dieser Weg
wurde auch im erwédhnten Bericht des Bundesrats vorgezeichnet. Das Sparpotenzial
wird auf ca. 20 Millionen Franken geschiitzt.181

1.3.9 Berichterstattung von Rohstoffunternehmen iiber
Zahlungen an staatliche Stellen
1.3.9.1 Allgemeines

Am 25. Juni 2014 hat der Bundesrat den Bericht vom 16. Mai 2014 in Erfiillung der
Empfehlung 8 des Grundlagenberichts Rohstoffe und des Postulats «Mehr Transpa-
renz im Schweizer Rohstoffsektor» der aussenpolitischen Kommission des National-
rats vom 29. April 2013 verabschiedet.!82 Darin empfiehlt der Bundesrat, in der
Schweiz eine Transparenzregelung einzufiihren, die sich an den EU-Regelungen
orientiert. In der Europdischen Union (EU) wurde am 26. Juni 2013 die geénderte
Richtlinie 2013/34/EU (Rechnungslegungsrichtlinie) verabschiedet, die am 19. Juli
2013 in Kraft trat und bis zum 19. Juli 2015 von den Mitgliedstaaten in ihrer natio-
nalen Gesetzgebung umgesetzt werden muss. Weiter wurden am 22. Oktober 2013
mit der Richtlinie 2013/50/EU Anderungen der Transparenzrichtlinie verabschiedet.
Diese traten am 26. November 2013 in Kraft und sind bis zum 26. November 2015
in den nationalen Gesetzgebungen der Mitgliedstaaten umzusetzen. Beide Richtli-
nien enthalten u. a. Bestimmungen iiber die Transparenz bzw. Offenlegung von
Zahlungen von in der Rohstoffgewinnung titigen Unternehmen an staatliche Stellen.

Ahnliche Vorschriften enthilt der in den USA am 21. Juli 2010 verabschiedete
«Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act» in Abschnitt 1504.
Die Regelung wurde aber noch nicht umgesetzt, da der District Court for the District
of Columbia am 2. Juli 2013 eine Klage des American Petroleum Institute und der
U.S. Chamber of Commerce gegen die Ausflihrungsbestimmungen von Abschnitt
1504 in einem Entscheid gutgeheissen und die U.S. Securities and Exchange Com-
mission SEC angewiesen hat, neue Ausfithrungsbestimmungen zu erarbeiten.

180 Verordnung vom 21. November 2012 iiber die anerkannten Standards zur Rechnungsle-
gung (VASR, SR 221.432).

181 Bericht, S. 30 (s. https://www.news.admin.ch/message/index.html?lang=de&msg-
id=51395).

182 Der Bericht ist unter folgendem Link abrufbar:
http://www.ejpd.admin.ch/content/ejpd/de/home/dokumentation/mi/2014/2014-06-25.
html
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1.3.9.2 Uberblick iiber die Regelung

Die neuen Bestimmungen in den Artikeln 964a ff. sind den oben erwdhnten EU-
Richtlinien nachgebildet (s. Ziff. 1.3.9.1). Im Vorentwurf sind sie systematisch im
zweiunddreissigsten Titel des OR iiber die kaufménnische Buchfithrung und Rech-
nungslegung positioniert. Zudem ist mit Artikel 325" VE StGB eine Strafbestim-
mung vorgesehen. Die Regelung betreffend die Transparenz bei Rohstoffunterneh-
men wird ins OR integriert, weil sie thematisch einen engen Zusammenhang mit
dem Rechnungslegungsrecht aufweist bzw. diesem zugeordnet werden kann. Zah-
lungen an staatliche Stellen miissen ordnungsgeméss und erfolgswirksam verbucht
werden. Daher unterliegen sie den Bestimmungen tiber die kaufménnische Buchfiih-
rung und Rechnungslegung. Sollte man weitere (insb. offentlich-rechtliche) Fragen
betreffend Rohstoffunternehmen (z.B. eine Bewilligungspflicht) in der Zukunft
regeln wollen, wiirde sich indessen der Erlass eines neuen Spezialgesetzes aufdrén-
gen.

Die Regelung gilt ausschliesslich fiir Unternehmen, die von Gesetzes wegen zu einer
ordentlichen Revision ihrer Jahresrechnung verpflichtet und im Bereich der Roh-
stoffgewinnung (Gewinnung von Mineralien, Erdol, Erdgas und Gewinnung bzw.
Einschlag von Holz in Primdrwildern) titig sind. Damit werden ausschliesslich
borsenkotierte und grosse Unternehmen erfasst. Der Vorentwurf sieht fiir diese
Unternehmen eine Pflicht vor, in einem schriftlichen Bericht Zahlungen von mindes-
tens 120'000 Franken pro Geschiftsjahr offenzulegen, die das Unternehmen an
staatliche Stellen geleistet hat. Der Bericht muss vom Unternehmen elektronisch
verdffentlicht werden. Der Vorentwurf enthélt weiter eine Verpflichtung zur Auf-
bewahrung und Dokumentation der Berichte sowie der wesentlichen Unterlagen
wihrend mindestens zehn Jahren. Schliesslich ist im Vorentwurf eine Delegati-
onsnorm vorgesehen, die den Bundesrat erméchtigt, die Verpflichtungen nach Arti-
kel 964a ft. auch auf rohstofthandelnde Unternehmen auszudehnen (s. Art. 964f).
Die Strafbestimmung in Artikel 325" VE StGB sanktioniert die Verletzung der
Vorschriften betreffend die Berichterstattung iiber Zahlungen an staatliche Stellen.

1.3.9.3 Ziele der Regelung

In der industrialisierten und globalisierten Welt besteht ein grosser Bedarf an Roh-
stoffen. Die natiirlichen Ressourcen der Erde bilden die materielle Grundlage fiir die
Wirtschaft. Ein Grossteil der Rohstoffe wird in Entwicklungslandern gefordert. In
den Abbauldndern existieren oft nur ungeniigende staatliche Strukturen. Es besteht
daher ein erhebliches Risiko, dass die an Regierungen dieser Lander im Zusammen-
hang mit dem Rohstoffabbau bzw. -handel geleisteten Zahlungen aufgrund von
Misswirtschaft, Korruption etc. versickern oder zur Konfliktfinanzierung bzw.
anderweitig missbraucht werden. Bei den Tétigkeiten im Rohstoffbereich kann
zwischen der Gewinnung bzw. dem Abbau von Rohstoffen einerseits und dem
physischen Rohstofthandel andererseits unterschieden werden. Beim sogenannten
«Transithandel», der beispielsweise von Unternehmen in der Schweiz betrieben
wird, tiberquert die Ware die Grenze der Schweiz in der Regel nicht. Die Schweiz
hat sich in den letzten Jahrzehnten weltweit zu einem wichtigen Zentrum des inter-
nationalen Rohstoffhandels entwickelt und trdgt damit eine entsprechend grosse
Verantwortung.
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Werden im Rohstoffsektor titige Unternehmen mit Sitz in der Schweiz zur Oftenle-
gung von Zahlungen an staatliche Stellen (Regierungen und staatliche Unternehmen)
in einem Bericht verpflichtet, leistet dies einen Beitrag zu mehr Transparenz. Inves-
toren und Banken von Rohstoffunternehmen konnen zudem besser nachvollziehen,
welche wirtschaftlichen und finanziellen Beitrdge diese in Rohstoffabbauldndern
titigen. International ist ein Trend in Richtung erhohter Transparenz bei den Zah-
lungen von in der Rohstoffgewinnung tdtigen Unternehmen an staatliche Stellen
feststellbar. Mit dem Erlass von entsprechenden Transparenzbestimmungen kénnen
der internationale Druck und die Reputationsrisiken der Schweiz reduziert werden.

Im Bericht iiber Zahlungen an staatliche Stellen sollen Zahlungen aufgefiihrt wer-
den, welche mit denen vergleichbar sind, die im Rahmen der Extractive Industries
Transparency Initiative EITI offen gelegt werden.

Die Transparenzbestimmungen sollen in einem ersten Schritt nur fiir Unternehmen
gelten, die Rohstoffe gewinnen. Mittels einer Delegationsnorm soll der Bundesrat
aber ermichtigt werden, im Rahmen eines international abgestimmten Vorgehens
auf dem Verordnungsweg den Anwendungsbereich der Verpflichtungen nach
Art. 964a ff. VE-OR auf auf Unternehmen auszudehnen, die mit Rohstoffen han-
deln.

1.3.10 Bestimmungen zu anderen Rechtseinheiten

Das Gesellschaftsrecht bietet verschiedene Rechtseinheiten an, die auf unterschiedli-
che wirtschaftliche und rechtliche Bediirfnisse ausgerichtet sind. Soweit sich aus den
daraus folgenden wesensméssigen Unterschieden nichts anderes ergibt, sind diesel-
ben Aspekte in den verschiedenen Rechtseinheiten grundsitzlich gleich oder zumin-
dest dhnlich zu regeln. Nur so lassen sich sachwidrige Abweichungen im Interesse
der Konsistenz und der inneren Stimmigkeit des gesamten Gesellschaftsrechts
vermeiden.

Der Vorentwurf nimmt deshalb teilweise auch eine Harmonisierung der Bestim-
mungen zur GmbH sowie zur Genossenschaft, zum Verein und zur Stiftung mit dem
Aktienrecht vor. Dies insbesondere in folgenden Punkten:

—  Gesellschaftskapital in fremder Wahrung;
—  Mindestnennwert der Aktien und Stammanteile grosser als null;
— Neuregelung der Kapitalherabsetzung;

—  Beschriankung des gesetzlich zwingend vorgeschrieben Statuteninhalts auf
das notwendige Minimum;

—  Abschaffung der (beabsichtigten) Sachiibernahme als qualifizierter Tatbe-
stand bei einer Griindung oder Kapitalerh6hung;

— Rickerstattung von Leistungen;
— Bestimmungen tiber Dividenden und Zwischendividenden;

— Verwendung elektronischer Mittel bei der Vorbereitung und Durchfiithrung
der GV;

— Anzeigepflichten und Sanierung.
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Aus der gewollten Parallelitit der Regelung bestimmter Sachfragen in mehreren
Rechtseinheiten folgt, dass die fiir das Gesellschaftsrecht typischen Querverweise
auf das Recht einer anderen Rechtseinheit als dynamische Verweise zu verstehen
sind. Wird eine Norm, auf die an anderer Stelle verwiesen wird, revidiert, so bezie-
hen sich die entsprechenden Verweisungen auf das jeweils geltende neue Recht.
Eine abweichende Ordnung miisste vom Gesetzgeber ausdriicklich vorgesehen
sein.183

1.4 Verhiiltnis zum europiischen Recht

1.4.1 Keine unmittelbaren Verpflichtungen

Die Schweiz ist staatsvertraglich nicht zur Ubernahme des einschligigen Sekund:r-
rechts der Europdischen Union (EU) im Bereich des Gesellschaftsrechts verpflichtet.

Nichtsdestotrotz wire eine vollig eigenstindige Rechtsentwicklung des schweizeri-
schen Gesellschaftsrechts problematisch.184

Der Vorentwurf steht in weiten Teilen mit dem massgeblichen Recht der EU im
Einklang. Auf eine Ubernahme der einschligigen europdischen Vorschriften wurde
jedoch dort verzichtet, wo diese materiell nicht {iberzeugen, Artikel 95 Absatz 3
BV185 zwingende inhaltliche Vorgaben macht oder sich ein Rechtsinstitut in der
Schweizer Praxis etabliert hat.

Der Vorentwurf kniipft nirgends an die Nationalitédt einer natiirlichen Person an.
Soweit erkennbar, besteht keine unmittelbare Gefahr, dass insbesondere im Hinblick
auf die bilateralen Vertrage der Schweiz mit der EU auf Gesetzesstufe eine entspre-
chende unzuldssige Diskriminierung geschaffen wird.

Nachfolgend werden wichtige gesellschaftsrechtliche Rechtserlasse der EU im
Vergleich zum Vorentwurf dargestellt.

1.4.2 Richtlinie 2007/36/EG iiber die Ausiibung bestimm-
ter Rechte von Aktioniren in borsennotierten Gesell-
schaften

Es stellt sich die Frage, wie weit der Vorentwurf der Richtlinie (RL) tiber die grenz-
iiberschreitende Ausiibung bestimmter Aktiondrsrechte!86 entspricht. Diese be-
zweckt primér, bei borsenkotierten Gesellschaften die Teilnahme von gebietsfrem-
den Aktiondrinnen und Aktionéren an der GV zu erleichtern. Der Vorentwurf weicht
in folgenden relativ geringfigigen Punkten von der Richtlinie ab:

183 S, HEINRICH KOLLER/HANSPETER KLAY, Das Mittel der gesetzlichen Verweisung im
Gesellschaftsrecht (zur «Breitenwirkung» des revidierten Aktienrechts), in: Roland von
Biiren (Hrsg.), Aktienrecht 1992-1997: Versuch einer Bilanz — Zum 70. Geburtstag von
Rolf Bir, Bern 1997, S. 193 ff.

184 S den Schlussbericht der Groupe de réflexion «Gesellschaftsrecht» vom 24. September
1993, S. 8.

185 SR 101

186 Richtlinie 2007/36/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 11. Juli 2007
iiber die Austibung bestimmter Rechte von Aktionéren in borsennotierten Gesellschaften
(ABI L 184/17 vom 14. Juli 2007).
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—  Die Einberufung fiir die GV hat spétestens 30 Tage vor der Versammlung zu
erfolgen; bei ausserordentlichen GV betrigt die Frist 20 Tage (s. Art. 700
Abs. 1). Artikel 5 der Richtlinie sieht 21 Tage vor; unter bestimmten Vo-
raussetzungen kann die Frist auf 14 Tage verkiirzt werden. Die 21 Tage wé-
ren zu kurz, damit insbesondere das elektronische Forum (s. Art. 701g) seine
Wirkung zur Meinungsbildung der Aktiondrinnen und Aktiondre vollum-
féanglich entfalten konnte;

- Die Richtlinie enthélt ausfiihrliche Vorgaben zu Form und Inhalt der Einla-
dung und zur Publikation der entsprechenden Angaben auf der Internetseite
des Unternehmens (Art. 5 RL). Der Vorentwurf verzichtet auf diese umfas-
sende Regelung (s. Art. 700 Abs. 2-5);

—  Im Unterschied zur Richtlinie (Art. 12 RL) ist die briefliche Stimmabgabe
im Vorentwurf nicht ausdriicklich vorgesehen. Dafiir siecht der Vorentwurf
die Pflicht zur unabhéngigen Stimmrechtsvertretung (s. Art. 689¢) und die
Maoglichkeit einer Cybergeneralversammlung vor (s. Art. 701d);

— Die Richtlinie verlangt, dass die Abstimmungsergebnisse der GV spétestens
nach 15 Tagen auf der Internetseite der Gesellschaft zu publizieren sind
(Art. 14 RL). Der Vorentwurf schreibt demgegeniiber vor, dass das gesamte
Protokoll der GV spitestens 20 Tage nach der GV den Gesellschafterinnen
und Gesellschaftern auf elektronischem Weg zuginglich gemacht oder in
Papierform zur Verfligung gestellt werden muss (s. Art. 702 Abs. 3). Bei
Gesellschaften, deren Aktien an einer Borse kotiert sind, sind die Beschliisse
und die Abstimmungsergebnisse unter Angabe der genauen Stimmverhélt-
nisse bereits innerhalb von zwei Tagen nach der GV auf elektronischem
Weg zugénglich zu machen (s. Art. 702 Abs. 4).

1.4.3 Vorschlag der EU-Kommission zur Anderung der
Richtlinie 2007/36/EG

Am 9. April 2014 versffentlichte die EU-Kommission einen Vorschlag zur Ande-
rung der Richtlinie 2007/36/EG (s. Ziff. 1.4.2) im Hinblick auf die Forderung der
langfristigen Einbeziehung der Aktiondre.187 Die EU-Kommission will von den
Mitgliedstaaten insbesondere Bestimmungen fiir die rund 10'000 borsenkotierten
Gesellschaften in folgenden Bereichen:

- Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass Finanzintermedidre der Aktienge-
sellschaft auf deren Antrag unverziiglich die Namen und die Kontaktdaten
der Aktiondre iibermitteln. Informationen der Gesellschaft an die Aktionire
sind von den Finanzintermedidren weiterzuleiten. Es darf eine verhéltnis-
missige Gebiihr erhoben werden.188 Diese Pflichten sollen auch fiir Finanz-
intermedidre aus Drittlindern mit Zweigniederlassung in der EU gelten;189

187 Der Vorschlag der EU-Kommission (COM (2014) 213 final) ist zu finden unter:,
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/2uri=COM:2014:213:FIN&from=DE
und samtliche weiteren Dokumente unter:
http://ec.europa.eu/internal market/company/modern/index_de.htm#corporategovernance
package

188 Art. 3a—d.

189 Art. 3e.
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Es sind strengere Transparenzvorschriften bei institutionellen Anlegern (Le-
bensversicherern; Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge) und ihren
Vermogensverwaltern hinsichtlich der Einbeziehung der Aktiondrinnen und
Aktiondre (Einbeziehungspolitik) und der Anlagestrategie, u. a. im Hinblick
auf die langfristigen Ziele und die Vermeidung von Interessenskonflikten,
vorgesehen; 190

Von Stimmrechtsberatern wird mehr Transparenz verlangt. Sie haben insbe-
sondere die bei der Erstellung ihrer Stimmempfehlungen zugrunde gelegten
Methoden und Modelle, ihre Hauptinformationsquellen und ihren Umgang
mit Interessenkonflikten offen zu legen. Auch die Gesamtzahl der im ver-
gangenen Jahr abgegebenen Stimmempfehlungen ist zu publizieren; 191

Die Vergiitungen an die Mitglieder der Unternehmensleitung sollen in einem
Vergiitungsbericht offen gelegt werden. Jéhrlich wird tiber den Vergiitungs-
bericht abgestimmt. Stimmen die Aktiondrinnen und Aktiondre gegen den
Vergiitungsbericht, legt die Gesellschaft im néchsten Vergiitungsbericht dar,
ob und gegebenenfalls wie der negativen Abstimmung Rechnung getragen
wurde. Die Aktiondrinnen und Aktiondren sollen zudem das Recht erhalten,
mindestens alle drei Jahre tiber die Vergiitungspolitik der Gesellschaft ab-
stimmen zu koénnen. In der Vergiitungspolitik muss u. a. offen gelegt wer-
den, wie diese den langfristigen Interessen und der langfristigen Tragfahig-
keit des Unternehmens dient. Ferner ist zu erldutern, inwieweit bei der
Festlegung der Vergiitungspolitik den Vergiitungs- und Beschiftigungsbe-
dingungen der Angestellten des Unternehmens Rechnung getragen wird und
wie sich das Verhéltnis zwischen der durchschnittlichen Vergiitung der Be-
schiftigten und der durchschnittlichen Vergiitung der Mitglieder der Unter-
nehmensleitung darstellt. Auf eine Deckelung der Vergiitungen der Fiih-
rungskrifte wird verzichtet; eine solche ist aber im Rahmen der
unternehmensinternen Vergiitungspolitik vorzusehen. Auch Transaktionen
mit nahe stehenden Unternehmen und Personen miissen offen gelegt werden
und gegebenenfalls begutachtet sowie den Aktiondrinnen und Aktionédren
zur Abstimmung vorgelegt werden.192

Die EU-Kommission hat die Mitgliedstaaten aufgefordert, ihr erlauternde Dokumen-
te zur zukiinftigen Umsetzung der geplanten Anpassung der Richtlinie einzureichen.
Dadurch soll der Zusammenhang zwischen den beabsichtigten Bestimmungen der
Richtlinie und den zukiinftigen nationalen Umsetzungsmassnahmen verdeutlicht
werden.193

Im Mai 2014 haben Parlament und Rat die Anderungsrichtlinie 2014/59/EU194
verabschiedet, mit der mittels Artikel 121 die Richtlinie 2007/36/EG punktuell
angepasst wird (u. a. kiirzere Frist zur Einberufung der Hauptversammlung bei einer
Kapitalerhohung zur Vermeidung weitergehender Abwicklungs- und Sanierungs-
massnahmen). Die oben genannten Aspekte wurden jedoch noch nicht behandelt.

190
191
192
193

194
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1.4.4

Zweite Gesellschaftsrechtsrichtlinie 2012/30/EU
(«Kapitalrichtlinie»)

Hinsichtlich verschiedener Bestimmungen des Vorentwurfs ist auch die tiberarbeite-
te zweite Gesellschaftsrechtsrichtlinie der EU von Bedeutung!9. Der Vorentwurf
steht mit der Richtlinie in weiten Teilen in Einklang. Unterschiede bestehen nur in
wenigen Bereichen:

Der Vorentwurf sieht keine Pflicht vor, die Grilndungskosten offen zu legen
(Art. 3 Bst. j RL).

Die Teilliberierung des Nennwertkapitals wird — im Gegensatz zur Richtlinie
(Art. 9 und 30 RL) — abgeschafft (s. Art. 632).

Die Vorschriften zu den Sacheinlagen des Vorentwurfs (s. Art. 634) weisen
dieselbe Stossrichtung auf wie die Richtlinie (s. Art. 10 RL). Der Vorent-
wurf sieht — im Gegensatz zur Richtlinie (Art. 10 Abs. 4, Art. 11 f. RL) —
aber keine Moglichkeit vor, auf die Vorschriften zur Sacheinlage-Griindung
zu verzichten. Im Gegensatz zum geltenden Recht will der Vorentwurf je-
doch das Konzept der (beabsichtigten) Sachiibernahmen autheben
(s. Ziff. 1.3.1.3).

Im Gegensatz zur Richtlinie (Art. 20 RL) sieht der Vorentwurf weiterhin
kein Verbot fiir die Gesellschaft vor, eigene Aktien zu zeichnen (s. Art. 659
f).196

Hinsichtlich der Voraussetzungen und der Offenlegung des Erwerbs eigener
Aktien ist der Vorentwurf (s. Art. 659 f.; Art. 959¢ Abs. 2 Ziff. 4 und 5 OR)
vergleichbar mit der Richtlinie (Art. 21 ff. RL), aber weniger detailliert. Die-
se sieht beispielsweise eine umfassende Aufzihlung an Sachverhalten vor,
bei denen die Gesellschaft iiber die Schwelle von zehn Prozent des Nenn-
wertkapitals hinaus eigene Aktien erwerben darf (Art. 22 RL). Der Anteil
eigener Aktien, der zehn Prozent des Aktienkapitals {iberschreitet, ist geméss
Richtlinie innert drei Jahren zu reduzieren. Der Vorentwurf sieht — dem gel-
tenden Recht entsprechend (Art. 659 Abs. 2 OR) — eine Frist von zwei Jah-
ren vor. Die weiterhin strengere Vorgabe ist gerechtfertigt, da der Erwerb
eigener Aktien einer Verteilung von Gesellschaftsvermogen ausserhalb eines
geregelten Kapitalherabsetzung- oder Liquidationsverfahrens gleichkommt.

Kleinere Unterschiede bestehen — bereits nach geltendem Recht (Art. 6525
OR) — auch beim Bezugsrecht (s. Art. 652b). Die neue Regelung des Vor-
entwurfs betreffend die Wahrung des Bezugsrechts bei Festiibernahmen
(s. Art. 652b Abs. 1bis) entspricht der Richtlinie (Art. 33 Abs. 7 RL).

Die Neuordnung der ordentlichen Kapitalherabsetzung (s. Art. 653; ff.) ent-
spricht grundsitzlich den Vorgaben der Richtlinie. Im Unterschied zu dieser

195 Richtlinie 2012/30/EU des Europaischen Parlamentes und des Rates vom 25. Oktober

196

2012 zur Koordinierung der Schutzbestimmungen, die in den Mitgliedstaaten den Gesell-
schaften im Sinne des Artikels 54 Absatz 2 des Vertrages iiber die Arbeitsweise der Eu-
ropaischen Union im Interesse der Gesellschafter sowie Diritter fiir die Griindung der Ak-
tiengesellschaft sowie fiir die Erhaltung und Anderung ihres Kapitals vorgeschrieben
sind, um diese Bestimmungen gleichwertig zu gestalten (ABI L 315/74 vom

14. November 2012).

S. PETER BOCKLI, Schweizer Aktienrecht, 4. Auflage, Ziirich 2009, § 4 N 32 ff.
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(Art. 44 RL) verlangt jedoch weder das geltende Recht (Art. 703 f. OR)
noch der Vorentwurf ein qualifiziertes Quorum fiir den Herabsetzungsbe-
schluss der GV (s. Art. 703 f.). Zudem muss bei der Authebung von Stimm-
rechtsaktien — im Gegensatz zur Richtlinie (Art. 35 RL, s. auch Art. 29
Abs. 3 RL) — keine Sonderversammlung der betroffenen Aktionédrinnen und
Aktiondre durchgefiihrt werden (was in der Praxis allerdings nicht unum-
stritten ist!97). Im Unterschied zur Richtlinie (Art. 34 RL) muss der Zweck
einer Kapitalherabsetzung im Herabsetzungsbeschluss nicht ausdriicklich
erwihnt werden (s. Art. 653n Abs. 1).

1.4.5 Empfehlungen der Kommission zur Vergiitungspoli-
tik bei borsenkotierten Gesellschaften

In den letzten Jahren hat die EU-Kommission verschiedene Empfehlungen an die
Mitgliedstaaten zur Vergiitungspolitik abgegeben:

- Empfehlung vom 14. Dezember 2004 zur Einfithrung einer angemessenen
Regelung fiir die Vergiitung von Mitgliedern der Unternehmensleitung bor-
senkotierter Gesellschaften;198

- Empfehlung vom 15. Februar 2005 zu den Aufgaben von nicht geschiftsfiih-
renden Direktoren/Aufsichtsratsmitgliedern borsenkotierter Gesellschaften
sowie zu den Ausschiissen des Verwaltungs-/Aufsichtsrats;!99

- Empfehlung vom 30. April 2009 zur Erginzung der Empfehlungen
2004/913/EG und 2005/162/EG zur Regelung der Vergiitung von Mitglie-
dern der Unternehmensleitung borsenkotierter Gesellschaften.200

Durch diese Empfehlungen wollte die Kommission sicherstellen, dass die Regelun-
gen zu den Vergiitungen der Gesellschaft transparent sind, dass durch die Offenle-
gung, durch die Einfithrung einer bindenden oder beratenden Abstimmung iiber die
Vergiitungen sowie durch die Genehmigung aktienbezogener Vergiitungsregelungen
durch das Aktionariat dieses eine Kontrolle iiber die Vergiitungspolitik und die
individuelle Vergiitung ausiibt, dass eine wirksame und unabhéngige Aufsicht durch
nicht geschiftsfithrende Mitglieder des Verwaltungs-/Aufsichtsrats gegeben ist und
dass der Vergiitungsausschuss hinsichtlich der Vergiitungspolitik zumindest eine
beratende Funktion hat.

1.4.6 Richtlinie 2013/34/EU («Rechnungslegungsrichtli-
nie») und Richtlinie 2013/50/EU (Anderungen der
«Transparenzrichtlinie»)

Die im Vorentwurf vorgesehenen Bestimmungen zur Berichterstattung iiber Zahlun-
gen an staatliche Stellen lehnen sich inhaltlich an die Richtlinie 2013/34/EU

197 S PETER BOCKLI, Schweizer Aktienrecht, 4. Auflage, Ziirich 2009, § 12 N 375.
198 Empfehlung 2004/913/EG, ABI L 385/55 vom 29. Dezember 2004.

199 Empfehlung 2005/162/EG, ABI L 52/51 vom 25. Februar 2005.

200 Empfehlung 2009/385/EG, ABI L 120/28 vom 15. Mai 2009.
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(«Rechnungslegungsrichtlinie»)20! und die Richtlinie 2013/50/EU (Anderungen der
«Transparenzrichtlinie»)202 an. Die Richtlinie 2013/34/EU trat am 19. Juli 2013 in
Kraft und muss bis zum 19. Juli 2015 von den Mitgliedstaaten der Europdischen
Union in ihrer nationalen Gesetzgebung umgesetzt werden. Die Richtlinie
2013/50/EU ist am 26. November 2013 in Kraft getreten und muss bis zum 26.
November 2015 in den nationalen Gesetzgebungen umgesetzt werden. Deshalb sind
noch viele Auslegungsfragen in der Europdischen Union und den nationalen Gesetz-
gebungen der Mitgliedstaaten offen (z.B. im Bereich der Sanktionen).

Der Vorentwurf weicht in einigen Punkten bewusst von den Richtlinien der EU ab:
die Transparenzbestimmungen gelten fiir Unternehmen, die von Gesetzes wegen zu
einer ordentlichen Revision ihrer Jahresrechnung verpflichtet sind. Dabei wird auf
die Regelung von Artikel 727 Absatz 1 OR203 und die in Ziffer 2 enthaltenen
Schwellenwerte verwiesen. Diese Schwellenwerte sind in Schweizer Franken ange-
geben. Die Angabe der Schwellenwerte in den EU-Richtlinien erfolgt demgegeniiber
in der Wéhrung des Euro. Auf eine Umrechnung und Erhohung der Schwellenwerte
wurde im Vorentwurf verzichtet, weil die Anzahl der ohne Umrechnung zusitzlich
in den Anwendungsbereich der Regelung fallenden Unternehmen kaum beeinflusst
wird und weil der Umrechnungskurs stindigen Anderungen unterliegt. Wiirden die
Schwellenwerte umgerechnet und angepasst, wiirde eine neue Definition von klei-
nen und mittleren Unternehmen nur fiir die Zahlungstransparenzbestimmungen
geschaffen. Dafiir gibt es keinen sachlichen Grund bzw. keine Notwendigkeit. Das
Parlament hat immer grossen Wert auf einheitliche Schwellenwerte bei den Defini-
tionen fuir kleine und mittlere Unternehmen im Handelsrecht gelegt (vgl. die tiber-
einstimmenden Zahlen der Schwellenwerte in Artikel 727 Absatz 1 Ziffer 2 Buch-
stabe a und b OR betreffend die Pflicht zur ordentlichen Revision, Artikel 963a
Absatz 1 Ziffer 1 OR betreffend die Pflicht zur Konzernrechnungslegung sowie
Artikel 2 Buchstabe e Fusionsgesetz204, betreffend die Definition von kleinen und
mittleren Unternehmen bei Umstrukturierungen). Die einheitlichen Schwellenwerte
haben sich zudem bewdhrt, weshalb eine Abweichung in den Bestimmungen tiber
die Zahlungstransparenz ungerechtfertigt wire.

Der Betrag fiir den Mindestwert der offenzulegenden Zahlungen basiert auf den EU-
Richtlinien, welche die Summe von 100'000 Euro vorsehen; dieser Betrag wurde im
Vorentwurf hingegen umgerechnet und betrdgt in der Wéhrung des Schweizer
Frankens zum aktuellen Kurs rund 120'000.

201 Richtlinie 2013/34/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013
uber den Jahresabschluss, den konsolidierten Abschluss und damit verbundene Berichte
von Unternehmen bestimmter Rechtsformen und zur Anderung der Richtlinie
2006/43/EG des Europaischen Parlaments und des Rates und zur Aufhebung der Richtli-
nien 78/660/EWG und 83/349/EWG des Rates (ABI L 182/19 vom 29. Juni 2013).

202 Richtlinie 2013/50/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 22. Oktober
2013 zur Anderung der Richtlinie 2004/109/EG des Européischen Parlaments und des Ra-
tes zur Harmonisierung der Transparenzanforderungen in Bezug auf Informationen iiber
Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind,
der Richtlinie 2003/71/EG des Europiischen Parlaments und des Rates betreffend den
Prospekt, der beim offentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum
Handel zu veroffentlichen ist, sowie der Richtlinie 2007/14/EG der Kommission mit

03 Durchfithrungsbestimmungen zu bestimmten Vorschriften der Richtlinie 2004/109/EG.
SR 220

204 SR 221.301
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Gemiss Vorentwurf sind auch Zahlungen offenlegungspflichtig, die an eine der
staatlichen Stelle nahe stehende Person geleistet werden. Der Begriff der nahe
stehenden Person wird bereits in Artikel 6635 Absatz 1 Ziffer 5 OR bzw. Arti-
kel 16 VegiiV205 betreffend die Offenlegung der Vergiitungen bei borsenkotierten
Gesellschaften verwendet. Ob diese Formulierung iiber den Anwendungsbereich der
EU-Richtlinien hinausgeht, kann nicht beurteilt werden, da die Umsetzung der
Richtlinien in den Mitgliedstaaten noch ausstehend ist. Die Strafbestimmung dient
der Durchsetzung der neuen Pflichten und rundet die Regelung ab.206

Die EU-Richtlinien enthalten einen Mechanismus, um die Gleichwertigkeit von
ausldndischen Vorschriften anerkennen zu konnen (Art. 46 RL 2013/34/EU und
Art. 23 RL 2004/109/EG, wie von der RL 2013/50/EU geéndert). Im Vorentwurf
wurde auf die Ubernahme einer entsprechenden Regelung verzichtet, weil die Kon-
trolle bzw. Uberpriifung der Gleichwertigkeit der auslindischen Bestimmungen
aufwindig und mit Schwierigkeiten verbunden wire.

1.5 Umsetzung

Die Umsetzung der neuen Bestimmungen erfolgt schwergewichtig durch die Unter-
nehmen, insbesondere die Aktiengesellschaften, und ihre Revisionsstellen. Bei den
im Handelsregister zu publizierenden Tatsachen (z. B. Anderungen des Nennwert-
kapitals) und bei Statutendnderungen wirken auch die Handelsregisterbehorden mit.
Bei Verstossen gegen die Strafbestimmungen gelangen zudem die kantonalen Straf-
verfolgungsbehorden zum Einsatz. Der Vorentwurf dndert grundsétzlich nichts an
der bisherigen Umsetzung des Aktienrechts, der Bestimmungen zur beruflichen
Vorsorge und des Strafrechts.

Im Ubrigen wird auf die Ausfiihrungen zur Delegation von Rechtsetzungsbefugnis-
sen verwiesen (s. Ziff. 5.4).

1.6 Erledigung parlamentarischer Vorstiosse

1.6.1 Zu erledigende parlamentarische Vorstosse

Die folgenden parlamentarischen Vorstdsse verlangen Verbesserungen im Aktien-
recht:

- Postulate der NATIONAL- UND STANDERATLICHEN KOMMISSIONEN FUR
WIRTSCHAFT UND ABGABEN vom 11. September/30. Oktober 2000 betref-
fend «Nennwertlose Aktie»/«Einfiihrung der nennwertlosen Aktien»207;

205 SR 221.331

206 Gemass Executive Summary der Botschaft des britischen Department for Business
Innovation & Skills vom August 2014 betreffend die Umsetzung der RL 2013/34/EU,
S. 5, sollen im innerstaatlichen Recht Sanktionen vorgesehen werden, die es erlauben,
Bussen in  unlimitierter Hohe und  Gefangnisstrafen auszusprechen  (s.

https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/343599/bis
-14-1006-eu-accounting-directive-implementation-extractive-industries-reporting-

response.pdf).
207 (00.3423/00.3598.
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Die

Motion LEUTENEGGER OBERHOLZER vom 22. Mirz 2001 betreffend «Trans-
parenz der Kaderlohne und Verwaltungsratsentschidigungen» (als Postulat
iiberwiesen)208;

Motion LEUTENEGGER OBERHOLZER vom 9. Mai 2001 betreffend «Mehr
Schutz fiir Minderheitsaktionire» (Teile davon als Postulat {iberwiesen)20%;

Motion WALKER vom 20. Juni 2001 betreffend «Corporate Governance in
der Aktiengesellschaft» (als Postulat iiberwiesen)219;

Postulat WIcKI vom 12. Mirz 2002 betreffend «Rechtliche Analyse als Fol-
ge des Swissair-Debakels»211;

Postulat WALKER vom 20. Mirz 2002 betreffend «Corporate Governance.
Anlegerschutz»212;

Motionen der NATIONAL- UND STANDERATLICHEN KOMMISSIONEN FUR
RECHTSFRAGEN vom 21. Mai/28. Juni 2012 betreffend «Sanierungsverfahren
vor Nachlassstundung und Konkurseréffnung»213.

vorgebrachten Begehren wurden gepriift und im Vorentwurf weitgehend be-

riicksichtigt. Es wird auf die Ausfithrungen zu den einzelnen Sachgebieten verwie-

sen.

Drei weitere parlamentarische Vorstgsse sind bereits durch frithere Gesetzes- oder
Verordnungsrevisionen materiell umgesetzt worden:

208

215

216
217

218

219

Motion der GESCHAFTSPRUFUNGSKOMMISSION DES STANDERATS vom
19. September 2002 betreffend «Verschirfung der gesetzlichen Bestimmun-
gen zur Rechnungslegung und Unternehmenskontrolle»2!4. Diese Motion
wurde durch das Fusionsgesetz vom 3. Oktober 2003215, das neue Revisi-
ons(aufsichts)recht (v. a. die Art. 727 ff. OR216 und das Revisionsaufsichts-
gesetz vom 16. Dezember 2005217), punktuelle Anpassungen des Borsenge-
setzes?!8 und das neue Rechnungslegungsrecht vom 23. Dezember 2001
(v. a. die Artikel 957 ff. OR) umgesetzt.

Motion LEUTENEGGER OBERHOLZER vom 25. September 2002 betreffend
«Rechnungslegung und Revision»219. Diese Motion wurde ebenfalls durch
das Revisions(aufsichts)recht und das neue Rechnungslegungsrecht umge-
setzt.

01.3153.

01.3261.

01.3329.

02.3045.

02.3086.

12.3403/12.3654.

02.3470.

Bundesgesetz iiber Fusion, Spaltung, Umwandlung und Vermogensiibertragung (Fusions-
gesetz, FusG, SR 221.301).

SR 220

Bundesgesetz vom 16. Dezember 2005 tiber die Zulassung und Beaufsichtigung der
Revisorinnen und Revisoren (Revisionsaufsichtsgesetz, RAG, SR 221.302); Verordnung
vom 22. August 2007 tiber die Zulassung und Beaufsichtigung der Revisorinnen und Re-
visoren (Revisionsaufsichtsverordnung, RAV, SR 221.302.3).

Bundesgesetz vom 24. Mirz 1995 tiber die Borsen und den Effektenhandel (Borsenge-
setz, BEHG, SR 954.1), Anderung vom 28. September 2012 (AS 2013 1103 ff.)
02.3489.
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- Postulat IMFELD vom 8. Mirz 2006 betreffend «Freier Internetzugang auf
Handelsregisterdaten»220. Dieses Postulat wurde durch Artikel 12 der Han-
delsregisterverordnung vom 17. Oktober 2007221 umgesetzt.

Im Zusammenhang mit den Bestimmungen betreffend die Berichterstattung tiber die
Zahlungen an staatliche Stellen (s. Ziff. 1.3.9) ist auf das Postulat der Aussenpoliti-
schen Kommisssion des Nationalrats «Mehr Transparenz im Schweizer Rohstoffsek-
tor»222 hinzuweisen. Dieses bezieht sich auf die im Grundlagenbericht Rohstoffe223
in der Empfehlung 8 in Aussicht gestellte Abklérung der Auswirkungen einer Ein-
fuhrung von Transparenzvorschriften — analog zu jenen der USA und der EU — auf
den Schweizer Rohstoffsektor und die Prifung einer Vernehmlassungsvorlage. Das
Postulat beauftragt den Bundesrat, in diesem Zusammenhang auch zu priifen, ob der
gesamte Schweizer Rohstoffsektor mit einbezogen werden kann, d. h. sowohl bor-
senkotierte als auch nichtkotierte Rohstoffunternehmen und sowohl Forder- als auch
physische Handelsaktivitdten. Der Bundesrat soll weiter priifen, wie er sich erfolg-
reich fiir globale Transparenzstandards einsetzen kann. Der Bericht vom 16. Mai
2014 in Erfullung der Empfehlung 8 des Grundlagenberichts Rohstoffe und des
Postulats wurde vom Bundesrat am 25. Juni 2014 verabschiedet.

Die vorangehend aufgefiihrten Motionen und Postulate kénnen folglich abgeschrie-
ben werden.

1.6.2 Vom Parlament noch nicht beratene Vorstosse

Einige weitere parlamentarische Vorstosse, die das Aktienrecht betreffen, wurden
bis jetzt vom Parlament noch nicht behandelt (Stand Ende August 2014):

- Motion SCHWAAB vom 6. Mérz 2013 betreffend «Fiir nachhaltige und der
wirtschaftlichen Lage angemessene Bonuszahlungen»?224;

- Motion LEUTENEGGER OBERHOLZER vom 20. Mérz 2014 betreffend «Steuer-
liche Konsequenzen tiberméassiger Entschddigungen/Boni bei Verlustvor-
trag»225.

220 06.3026.

221 Handelsregisterverordnung vom 17. Oktober 2007 (HRegV, SR 221.411).

222 13.3365.

223 S, Grundlagenbericht Rohstoffe vom 27. Mérz 2013, S. 44 (zu finden unter
http://www.news.admin.ch/NSBSubscriber/message/attachments/30133.pdf).

224 13.3044.

225 14.3186.
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2 Erlduterungen zu einzelnen Artikeln

2.1 Aktiengesellschaft
2.1.1 Ausgestaltung der Aktiengesellschaft
Art. 620 Begriff

Die heutige Legaldefinition der Aktiengesellschaft in Artikel 620 OR befriedigt
nicht. Einerseits enthélt sie Unwesentliches (z. B. Hinweis auf die Firma); anderer-
seits werden wichtige Strukturelemente nicht explizit erwéhnt.

Absatz 1 umschreibt die Grundstruktur der Gesellschaft. Neu wird festgehalten, dass
neben den natiirlichen und juristischen Personen sowie den Handelsgesellschatten
(Kollektiv- und Kommanditgesellschaften) auch Rechtsgemeinschaften, insbesonde-
re eine Erbengemeinschaft und eine einfache Gesellschaft, eine Aktiengesellschaft
griinden konnen. Bisher war dies aufgrund des klaren Wortlauts ausgeschlossen.
Jedoch konnten Rechtsgemeinschaften eine logische Sekunde nach der Griindung
die Aktien erwerben. Es besteht deshalb kein Anlass, Rechtsgemeinschaften nicht
bereits beim ersten Schritt — der Griindung — zuzulassen.226

Die Grundstruktur der Aktiengesellschaft entspricht derjenigen einer «Kapital bezo-
genen» Kapitalgesellschaft?27 mit einem in den Statuten bestimmten Aktienkapital.
Verfiigt die Gesellschaft tiber ein bedingtes Kapital oder ein Kapitalband, so 14sst
sich aus den Statuten zwar die aktuelle Hohe des ausgegebenen Kapitals nicht zwin-
gend ersehen, aber die maximale Hohe des Aktienkapitals ist statutarisch festgelegt.
Fiir die Schulden des Unternehmens haftet nur das Gesellschaftsvermdgen.

Absatz 2 enthilt die allgemeine Umschreibung der Rechtsstellung der Aktionédrinnen
und Aktiondre. Diese sind nur zur Liberierung der Anteile verpflichtet. Die Gesell-
schaft darf ihnen keine Pflichten auferlegen, die im Gesetz nicht vorgesehen sind
(Art. 680 Abs. 1 OR).

Wie bei anderen Rechtseinheiten eriibrigt sich der ausdriickliche Hinweis, dass die
Aktiengesellschaft sowohl wirtschaftliche wie auch nichtwirtschaftliche Zwecke
verfolgen darf. Der bisherige Absatz 3 wird deshalb gestrichen. Eine materielle
Anderung ergibt sich daraus nicht.

Art. 621 Aktienkapital

Absatz 1 entspricht dem geltenden Artikel 621 OR. Er hélt fest, dass das Aktienkapi-
tal mindestens 100'000 Franken betragen muss.

Neu sieht Absatz2 vor, dass das Aktienkapital nicht mehr ausschliesslich in
Schweizer Franken denominiert sein muss, sondern dass auch die fiir die Geschifts-
tatigkeit wesentliche ausldndische Wihrung verwendet werden darf (z. B. US-
Dollar, Euro oder englische Pfund). Diese funktionale Wahrung ist bereits im neuen
Rechnungslegungsrecht vorgesehen (Art. 957a Abs. 4, 958d Abs. 3 OR). Durch die
Verbindung zum Rechnungslegungsrecht wird gewihrleistet, dass die Wahl einer

226 S, LUKAS GLANZMANN, Die grosse Aktienrechtsrevison, in: Kunz, Peter V./Arter, Oli-
ver/Jorg, Florian S., Entwicklungen im Gesellschaftsrecht IV, Bern 2009, S. 213 f.

227 S, ARTHUR MEIER-HAYOZ/PETER FORSTMOSER, Schweizerisches Gesellschaftsrecht,
11. Auflage, Bern 2012, § 3N 8 ff. und § I6 N 29 f.
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auslidndischen Wihrung als Aktienkapital sachlich begriindet sein und die freie
Konvertierbarkeit zum Schweizer Franken vorliegen muss. Auch andere Staaten
kennen ein Aktienkapital bzw. GmbH-Stammkapital in fremder Wahrung, so bei-
spielweise das Fiirstentum Liechtenstein in Euro und US-Dollar.228 Der neue Ab-
satz 2 ermdglicht es den Gesellschaften, samtliche kapitalbezogenen Aspekte — z. B.
die Bildung der Reserven (s. Art. 671 ft.), die Ausschiittung von Dividenden
(Art. 698 Abs. 2 Ziff. 4 OR) und die Beurteilung der drohenden Uberschuldung
(s. Art. 725b) — in der gewdhlten fremden Wahrung festzulegen. Er fiihrt die ent-
sprechende Kohidrenz zwischen dem Aktienrecht und dem neuen Rechnungsle-
gungsrecht (Art. 9584 Abs. 3 OR) ein, die bisher nicht vollstindig gelungen ist
(s. Ziff. 1.3.1.1). Die indirekten und direkten Steuern werden weiterhin in Schweizer
Franken erhoben; die Umrechnung kann in einem einfachen Dreisatz erfolgen (s.
Art. 80 Abs. 1°® VE DBG22% bzw. Art. 31 Abs. 3% und Abs. 5 VE StHG230).

Damit die Gesellschaft von den soeben geschilderten Vorteilen profitieren kann,
muss die fremde Wiahrung fiir das Aktienkapital der fiir die Geschéftstitigkeit we-
sentlichen Wahrung entsprechen (Art. 9584 Abs. 3 Satz 1 OR). Nur damit ist ge-
wihrleistet, dass die einfache Umrechnung — u. a. hinsichtlich der Steuern und der
vom Rechnungslegungsrecht geforderten Angaben in Schweizer Franken (Art. 9584
Abs. 3 Satz 2 OR) — gelingt. Ansonsten verbleibt es bei den erwihnten Schwierig-
keiten und Mehraufwénden. Wird also fiir das Aktienkapital eine fremde Wiahrung
nach Absatz 2 verwendet, so hat gemidss Absatz2 Satz 3 die Buchfiihrung und
Rechnungslegung zwingend in derselben fremden Wihrung zu erfolgen. Es ist
folglich nicht zuldssig, beispielsweise ein Aktienkapital in Euro zu haben, jedoch
gemiss Artikel 9584 Absatz 3 OR in US-Dollar oder Schweizer Franken Buch zu
fithren und Rechnungslegung zu betreiben.

Gemiss Absatz 3 Satz 1 kann der Verwaltungsrat der GV den Wechsel der Wiahrung
des Aktienkapitals beantragen. Die Aktiondrinnen und Aktiondre konnen den Wech-
sel nicht in Eigeninitiative veranlassen, da die Ausgestaltung des Rechnungswesens
und der Finanzplanung eine uniibertragbare und unentziehbare Aufgabe des Verwal-
tungsrats ist. Dieser wiederum kann nicht ohne die Mitwirkung der Aktiondrinnen
und Aktiondre den Wechsel der Wihrung vornehmen, da die Statuten geédndert
werden miissen (Art. 626 Ziff. 3 und 4 sowie Art. 698 Abs. 2 Ziff. 1 OR). Zum
Schutz der Aktiondrinnen und Aktionire hat die GV den Beschluss fiir den Wechsel
der Wihrung fiir das Aktienkapital mit dem qualifizierten Mehr zu fillen (s. Art. 704
Abs. 1 Ziff. 9).

Absatz 3 Satz 2 enthilt einige zwingende Vorgaben fiir den Wechsel der Wéhrung
des Aktienkapitals. Es ist ein Wechsel von Schweizer Franken in eine fremde Wih-
rungen gemiss Absatz 2 und umgekehrt denkbar. Jedoch ist es auch zuldssig, dass
zwischen zwei fremden Wéhrungen gemdss Absatz 2 gewechselt wird (z. B. ein
Wechsel von Euro in ddnische Kronen). Absatz 3 soll insbesondere sicherstellen,
dass die Vorgaben zum Mindestkapital (Ziff. 1 und 2, Art. 621 Abs. 1 und 2) und
zur Stetigkeit in der Rechnungslegung (Ziff. 4 und 5, Art. 958¢ Abs. 1 Ziff. 6 OR)
eingehalten werden. Zudem wird festgehalten, dass der Wechsel der Wihrung
jeweils auf Beginn eines Geschiftsjahres zu erfolgen hat (Ziff. 3). Aus Transparenz-

228 Art. 122 Abs. 1a des Personen- und Gesellschaftsrecht (PGR) vom 20. Januar 1926, s.
https://www.gesetze.li/Seite1.jsp?LGBIm=1926004.

229 SR 642.11

230 SR 642.14
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und Rechtssicherheitsgriinden wird an das Geschiftsjahr angekniipft. Es kann folg-
lich kein Wechsel der Wihrung fiir das Aktienkapital wahrend eines laufenden
Geschiftsjahrs vorgenommen werden. Aus dem Protokoll der GV muss ersichtlich
sein, auf welches zukiinftige Geschéftsjahr die Wéhrung fiir das Aktienkapital
gewechselt wird. Bei einem Wechsel ist der Handelsregistereintrag der Gesellschaft
anzupassen. Dieser muss insbesondere aus Praktikabilitdtsgriinden nicht exakt auf
den Tag des Beginns des Geschiftsjahrs gedndert werden. Jedoch hat die Buchfiih-
rung und Rechnungslegung ab dem ersten Tag des relevanten Geschiftsjahrs in der
neuen Wihrung zu erfolgen.

Auch Gesellschaften, die vor Inkrafttreten des neuen Artikels 621 gegriindet und im
Handelsregister eingetragen wurden, diirfen anhand der Vorgaben von Absatz 3 die
Waihrung fiir das Aktienkapital wechseln.

Gemiss stindiger Praxis der Handelsregisterdmter diirfen die Aktiondrinnen und
Aktiondre bei einem Aktienkapital in Schweizer Franken ihre Einlagen in einer zum
Schweizer Franken frei konvertierbaren fremden Wihrung erbringen.23! Um eine
Unterpari-Emission zu vermeiden, wird jeweils eine Sicherheitsmarge eingebaut, um
die Folgen von Kursschwankungen abzudecken, die nach der Anmeldung beim
Handelsregisteramt und vor der Eintragung ins Tagesregister erfolgen kénnen. Eine
solche Leistung der Einlagen gilt nach stidndiger Praxis der Handelsregisterdmter als
Bargriindung und nicht als Sacheinlage/-iibernahme gemiss Artikel 628 OR.232 An
dieser bewihrten Praxis, die in Artikel 633 Absatz 3 kodifiziert und prézisiert wird,
andert sich mit dem neuen Artikel 621 nichts.

Art. 622 Abs. 3-5 Aktien; Arten

Artikel 622 Absatz 3 OR sieht vor, dass die jeweiligen Aktienarten ineinander
umgewandelt werden konnen, sofern die Statuten eine entsprechende Vorschrift
vorsehen. Die Einfuhrung der Umwandlungsmoglichkeit durch eine spétere Statu-
tendnderung ist gemiss Lehre und Rechtsprechung bereits nach geltendem Recht
zuldssig. Der Wortlaut des Artikel 622 Absatz 3 OR steht dem nicht entgegen, da
aus ihm nicht abgeleitet werden kann, dass die Umwandlungsmoglichkeit bereits in
den urspriinglichen Statuten enthalten gewesen sein muss.233 In der Praxis wird der
entsprechende Statutenartikel daher regelmissig zusammen mit der Umwandlung
selber in die Statuten aufgenommen. Da die Umwandlung der Aktienart in jedem
Fall eine Statutenidnderung zur Folge hat, ist die selbststdndige Bedeutung der ent-
sprechenden statutarischen Grundlage nicht erkennbar, zumal die Einfiihrung der
entsprechenden Umwandlungsmoglichkeit gemiss geltendem Recht keiner besonde-
ren Mehrheit bedarf. Auf das Erfordernis der statutarischen Grundlage in Arti-
kel 622 Absatz 3 kann daher verzichtet werden. Insbesondere bei der Umwandlung
von Inhaberaktien in vinkulierte Namenaktien muss der Verwaltungsrat, bevor er der
GV einen entsprechenden Antrag auf Umwandlung stellt, die Interessen umfassend
abwigen, da das relativ wohlerworbene Recht der Aktionérin oder des Aktionirs auf
freie Verdusserung der Aktien beriihrt wird. Nur wenn das Interesse der Gesellschaft

231 S. RINO SIFFERT/ADRIAN TAGMANN, SHK-HRegV, Art. 43 N 20, in: Rino Sif-
fert/Nicholas Turin, Stampflis Handkommentar (HRegV), Bern 2013

232§ PAUL THALMANN, Bares ist Wahres, REPRAX 4/2003, S. 40.

233 S. CARL BAUDENBACHER, Art. 622 N 17, in: Honsell, Heinrich/Vogt, Nedim Pe-
ter/Watter, Rolf (Hrsg.), Basler Kommentar Obligationenrecht II, 4. Auflage, Basel 2012.
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oftensichtlich tiberwiegt, muss die Aktiondrin oder der Aktiondr die Umwandlung
der Inhaberaktien in vinkulierte Namenaktien hinnehmen.

Artikel 622 Absatz 4 sieht vor, dass der Nennwert der Aktien unter einem Rappen
liegen kann.234 Er muss neu lediglich grosser als null sein. Damit konnen die
Gesellschaften Aktien, deren Handelbarkeit durch einen hohen Borsenpreis er-
schwert ist, beliebig in Anteile mit kleinerem Nennwert aufteilen. Die Unternechmen
erhalten dadurch faktisch dieselbe Flexibilitit wie bei echten nennwertlosen Aktien,
ohne dass aber ein grundsitzlicher Systemwechsel im Schweizer Aktienrecht erfor-
derlich ist (s. Ziff. 1.3.1.2). Die wiahrungsneutrale Formulierung von Artikel 622
Absatz 4 steht in Einklang mit Artikel 621 Absatz 2, der vorsieht, dass ein Aktien-
kapital auch in Fremdwéhrung moglich ist.

Artikel 622 Absatz 5 wird den Bediirfnissen der Praxis angepasst. Mit der neuen
Formulierung wird klargestellt, dass Gesellschaften nicht verpflichtet sind, Aktienti-
tel auszugeben. Hingegen kann die Aktiondrin oder der Aktionér auch weiterhin die
Erstellung einer schlichten Beweisurkunde verlangen. Die Unterzeichnung der
Aktientitel durch ein Mitglied des Verwaltungsrats kann — wie bis anhin — eigenhén-
dig oder durch Faksimileunterschrift erfolgen (Art. 14 OR).

Art. 623 Abs. 2 Zerlegung und Zusammenlegung

Das Zusammenlegen von Aktien bedarf nach geltendem Recht der Zustimmung der
betroffenen Aktiondrinnen und Aktiondre. Bei kotierten Gesellschaften mit breit
gestreutem Aktionariat fiihrt dies hdufig zu uniiberwindbaren Problemen, so etwa
bei Sanierungen. Artikel 623 Absatz 2 schreibt deshalb neu vor, dass lediglich die
Zusammenlegung von Aktien, die nicht an einer Borse kotiert sind, die Zustimmung
aller betroffenen Aktiondre bedarf. Fiir die Zusammenlegung von Aktien, die an
einer Borse kotiert sind, geniigt der qualifizierte Mehrheitsbeschluss nach Artikel
704 Absatz 1 Ziffer 2.

Dass fuir die Zusammenlegung von Aktien, die nicht an einer Borse kotiert sind, die
Zustimmung aller betroffenen Personen notwendig ist, folgt aus dem absoluten
Charakter des wohlerworbenen Rechts auf Erhaltung der Mitgliedshaft.235 Wiirde
auch hier ein qualifizierter Mehrheitsbeschluss geniigen, so konnte die Zusammen-
legung von Aktien gezielt dazu genutzt werden, Minderheitsaktiondrinnen und -
aktiondre faktisch zum Ausscheiden aus der Gesellschaft zu zwingen. Wiirde der
neue Nennwert der Aktien hoch angesetzt, so miissen sich die Betroffenen entschei-
den, ob sie in erheblichem Mass in die Gesellschaft investieren oder ihre Beteiligung
verkaufen wollen. Die Verdusserung der Aktien zu ihrem wirklichen Wert ist aber
aufgrund des fehlenden Marktes meist schwierig. Bei nicht borsenkotierten Gesell-
schaften wird daher weiterhin die Zustimmung aller betroffenen Aktionére benotigt.

Art. 625 Aufgehoben
Artikel 625 ist neu in Artikel 620 Absatz 1 enthalten und wird deshalb aufgehoben.

234 Die letzte Herabsetzung erfolgte von zehn Franken auf einen Rappen (s. parlamentarische
Initiative, Herabsetzung des Mindestnennwertes von Aktien (WAK-SR), Bericht und An-
trag der Kommission fiir Wirtschaft und Abgaben des Stianderates vom 11. September
2000, BB12000 5501 f. (Geschiifts 00.435).

235 S, CARL BAUDENBACHER, Art. 623 N 9, in: Honsell, Heinrich/Vogt, Nedim Peter/Watter,
Rolf (Hrsg.), Basler Kommentar Obligationenrecht II, 4. Auflage, Basel 2012.
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Art. 626 Statuten; gesetzlich vorgeschriebener Inhalt

Artikel 626 Ziffer 3 OR wird an die neuen Bestimmungen zur Liberierung angepasst
(zwingende Vollliberierung, s. Art. 632).

Der gesetzlich vorgeschriebene Mindestinhalt der Statuten ist auf das notwendige
Minimum zu beschrénken. In der Praxis wird fiir die in Artikel 626 Ziffer 5 und 6
OR geforderten Regelungen meistens der Gesetzeswortlaut des dispositiven Rechts
tibernommen. Die beiden Ziffern sind daher im Sinne einer Vereinfachung aufzuhe-
ben. Enthalten die Statuten keine anderslautenden Vorschriften, kommen die um-
fangreichen Bestimmungen des geltenden bzw. zukiinftigen Rechts zur Anwendung
(insbesondere Art. 692 ff. OR fiir das Stimmrecht, Art. 699 ff. OR fiir die Einberu-
fung der GV, Art. 707 ff. OR fur den Verwaltungsrat und Art. 727 ff. OR fiir die
Revisionsstelle).

Nach Artikel 626 Ziffer 7 OR umfasst der gesetzlich vorgeschriebene Mindestinhalt
der Statuten auch Bestimmungen iiber die Form der von der Gesellschaft ausgehen-
den Bekanntmachungen. Unter Bekanntmachungen versteht man sowohl die Mittei-
lungen an die Aktionire als auch jene an Dritte (z. B. an die Glaubiger der Gesell-
schaft). Artikel 931 Absatz 2 OR sieht vor, dass alle vom Gesetz vorgeschriebenen
Verotfentlichungen im Schweizerischen Handelsamtsblatt (SHAB) erfolgen miissen.
Zu den vom Gesetz vorgeschriebenen Verdftentlichungen gehoren alle Bekanntma-
chungen, die nicht ins Handelsregister eingetragen werden, wie z. B. der Schulden-
ruf bei der ordentlichen Kapitalherabsetzung (s. Art. 653k). Da diese Veroffentli-
chungen ohnehin im SHAB publiziert werden miissen, macht es wenig Sinn, flir die
Bekanntmachungen gegentiber Dritten das SHAB als Publikationsorgan noch einmal
explizit in den Statuten zu nennen. Gemdss Artikel 626 Absatz 1 Zifter 7 soll neu
zum zwingend notwendigen Inhalt der Statuten nur noch die Form der Kommunika-
tion zwischen der Gesellschaft und ihren Aktiondrinnen und Aktiondren gehoren.
Damit wird gleichzeitig festgelegt, in welcher Form die GV einzuberufen ist
(s. Art. 700 Abs. 5).

Artikel 626 wird mit einem neuen Absatz 2 erginzt, der nur von borsenkotierten
Gesellschaften zwingend anzuwenden ist. In Umsetzung von Artikel 12 Absatz 1 der
Verordnung gegen iiberméssige Vergiitungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaf-
ten (VegiiV)236 miissen die Statuten Bestimmungen enthalten {iber die Anzahl der
zuldssigen Titigkeiten der Mitglieder des Verwaltungsrates, der Geschéftsleitung
und des Beirates in vergleichbaren Funktionen bei Unternehmen mit wirtschaftli-
chem Zweck. Von einem wirtschaftlichen Zweck wird dann gesprochen, wenn eine
Gesellschaft einen okonomischen Vorteil (geldwerten Nutzen) zugunsten ihrer
Gesellschafter erstrebt.237 Nicht zu den Tatigkeiten nach Absatz 2 Ziffer 1 gerechnet
werden gemdss Absatz 3 Tatigkeiten in Unternehmen, die durch die Gesellschaft
kontrolliert werden oder welche die Gesellschaft kontrollieren.

Weiter haben die Statuten die Dauer der Vertrdge, die den Vergiitungen fiir die
Mitglieder des Verwaltungsrats, der Geschiftsleitung und des Beirats zugrunde
liegen, und die Kiindigungsfrist fiir unbefristete Vertrdge zu nennen (Ziff. 2). Zur
maximalen Dauer und Kiindigungsfrist s. Artikel 7355.

236 SR 221.331
237 S. ARTHUR MEIER-HAYOZ, PETER FORSTMOSER, Schweizerisches Gesellschaftsrecht,
11. Auflage, Bern 2012, § 4 N 5 ff.
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Ebenfalls der Aufnahme in die Statuten bedarf das Verhiltnis zwischen fixer Vergii-
tung und gesamter Vergiitung je fiir den Verwaltungsrat, die Geschiftsleitung und
den Beirat (Ziff. 3). Das Verhiltnis kann auch detaillierter, insbesondere funktions-
bezogen festgelegt werden, z. B. fiir den vorsitzenden Geschiftsleiter («<CEO») oder
den Verwaltungsratsprésidenten oder es diirfen variable Vergiitungen z. B. fiir den
Verwaltungsrat ausgeschlossen werden.

Die Statuten miissen auch die Grundsitze zu den Aufgaben und Zustandigkeiten des
Vergiitungsausschusses (Ziff. 4) und die Einzelheiten zur Abstimmung der GV {iber
die Vergiitungen des Verwaltungsrats, der Geschiftsleitung und des Beirats (Ziff. 5)
enthalten.

Art. 627 Aufgehoben

Artikel 627 OR zdhlt Bestimmungen auf, die zu ihrer Verbindlichkeit der Aufnahme
in die Statuten bediirfen. Die heutige Regelung ist jedoch liickenhaft und unbefriedi-
gend. Es gibt eine ganze Reihe von Bestimmungen des Gesetzes, die im Ergebnis
ebenfalls bedingt notwendigen Statuteninhalt schaffen, in Artikel 627 aber fehlen.238
Um nur einige wenige Beispiele zu nennen, seien etwa die Bestimmungen zur quali-
fizierten Griindung, die Wahl eines Vertreters einer Aktienkategorie in den Verwal-
tungsrat, die Bestimmungen im Zusammenhang mit der genehmigten Kapitalerho-
hung oder der Kapitalerhhung aus bedingtem Kapital, die Bestimmungen zu den
Reserven und das Prisenzquorum fiir die GV zu erwéhnen, die ebenfalls zum be-
dingt notwendigen Statuteninhalt gehdren und in Artikel 627 OR nicht auftauchen.

Mit dem Entwurf 2007 wurde angestrebt, Artikel 627 nachzufiihren.239 Trotz der
deutlichen Erweiterung — der Entwurf 2007 umfasste bereits 25 Ziffern240 — blieben
immer noch zahlreiche Gegenstinde iibrig, welche die Gesellschaften trotz fehlender
Aufzéhlung in Artikel 627 nur in den Statuten hétten regeln konnen.

Wiirde Artikel 627 konsequent vervollstandigt, so wiirde er an die fiinfzig Ziffern
mit bedingt notwendigem Statuteninhalt aufweisen. Eine solche Aufzahlung wére
uniibersichtlich und schwerfillig und ihr Nutzen folglich sehr gering. Mit jeder
spéteren Gesetzesrevision wiirde das Risiko steigen, dass die Aufzidhlung in Arti-
kel 627 erneut nicht mehr vollstindig wére. Entscheidend ist sodann, dass sich der
bedingt notwendige Statuteninhalt bereits aus den materiellen Bestimmungen ent-
nehmen ldsst (flir die Sacheinlage z. B. aus Art. 634 Abs. 4). Artikel 627 hat keine
eigenstindige Bedeutung und kann daher aufgehoben werden. Mit der Authebung
werden keine materiellen Anderungen bezweckt.

238 S PETER BOCKLI, Schweizer Aktienrecht, 4. Auflage, Ziirich 2009, § 1 N 488.

239 Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BBI 2008 1589, 1637 f. R

240 Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BBI 2008 1589, 1752 f.
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2.1.2 Liberierung und Sachiibernahme

Art. 628 Aufgehoben

Diese Bestimmung wird durch die Neuregelung der qualifizierten Tatbestdnde in
den Artikeln 634 ff. ersetzt und kann daher aufgehoben werden. Die qualifizierten
Tatbestdnde sollen iibersichtlicher und einheitlicher geregelt und deren Méngel
weitestmoglich ausgemerzt werden (s. fiir die Sacheinlage Art. 634, fiir die Einlage
durch Verrechnung 634a und fiir die besonderen Vorteile Art. 636).

Einzig die bisher in Artikel 628 Absatz 2 OR geregelte (beabsichtigte) Sachiiber-
nahme ist in den Artikel 634 ff. nicht mehr zu finden. Diese gilt neu nicht mehr als
qualifizierter Tatbestand bei einer Griindung oder Kapitalerhhung und unterliegt
daher nicht mehr der Register- und Statutenpublizitit und auch die weiteren erhéh-
ten Sicherheitsmassnahmen (Griindungs-/Kapitalerhéhungsbericht, Priifungsbericht)
entfallen. Siehe zu den Griinden fiir diese Anderung die Erlduterungen in Zif-
fer 1.3.1.3.

Art. 629 Randltitel, Abs. 2 Ziff. 2 und 2bis Griindung; Inhalt des Errichtungsakt

Aufgrund der Authebung von Artikel 625 muss der Randtitel formell angepasst
werden.

Da neu auch das Aktienrecht zwingend die Vollliberierung vorschreibt (s. Art. 632),
wird Absatz 2 Ziffer 2 angepasst. Die Griinder haben festzustellen, dass die Einlagen
— und nicht wie bis anhin die versprochenen Einlagen — dem gesamten Ausgabebe-
trag entsprechen. Damit ist die Formulierung identisch mit der Formulierung im
geltenden GmbH-Recht, das bereits heute die zwingende Vollliberierung vorschreibt
(Art. 777 OR)

Zudem wird in Absatz 2 eine neue Ziffer 2% eingefiigt. Demgemiss haben bei
Gesellschaften, die ein Aktienkapital in Fremdwéhrung aufweisen, die Griinder im
Errichtungsakt festzustellen, dass das Kapital einem Gegenwert von mindestens
100'000 Franken entspricht (s. Art. 621). Damit die entsprechende Feststellung
gemacht werden kann, muss die freie Konvertierbarkeit zum Schweizer Franken
vorliegen. Massgeblich ist der Umrechnungskurs zum Zeitpunkt des Errichtungsak-
tes. Allfillige Kursschwankungen zwischen dem Errichtungsakt und dem Handels-
registereintrag resp. insbesondere zwischen dem Zeitpunkt der Handelsregisteran-
meldung und der Eintragung ins Register sollen nicht zulasten der Gesellschaft
ausfallen (s. Art. 633 Abs. 3, der fiir die Liberierung in Fremdwéahrung ebenfalls an
den Zeitpunkt des Feststellungsbeschlusses ankniiptt).

Art. 631 Abs. 2 Ziff. 6 Aufgehoben

In Artikel 631 Absatz 2 werden die Belege aufgefiihrt, die dem Errichtungsakt
beizulegen sind. Da Sachiibernahmen neu nicht mehr als qualifizierte Tatbesténde
bei einer Griindung oder Kapitalerh6hung gelten und die Statuten-/Registerpublizitit
entfillt (s. Ziff. 1.3.1.3), kann Ziffer 6 aufgehoben werden; bereits vorliegende
Sachiibernahmevertrége sind nicht mehr Beilagen zum Errichtungsakt.
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Art. 632 Einlagen; Allgemeines

Alle Aktien miissen neu zwingend voll liberiert werden. Die grosse Mehrheit aller
Gesellschaften weist bereits im Griindungszeitpunkt ein voll liberiertes Aktienkapi-
tal auf. Wer das minimale Aktienkapital von 100'000 Franken nicht aufbringen
kann, hat immer noch die Maoglichkeit, eine GmbH mit einem voll liberierten
Stammbkapital von nur 20'000 Franken zu griinden (Art. 773 f. OR). Gleichzeitig
wird der verbreiteten, gegen den Gesetzeswortlaut verstossenden Praxis ein Ende
gesetzt, dass Inhaberaktien teilliberiert sein konnen. Artikel 632 schreibt daher vor,
dass alle Aktien mindestens zum Nennwert ausgegeben werden miissen. Als Folge
davon wird der geltende Artikel 634a OR (nachtrégliche Leistung) aufgehoben. Die
Pflicht zur Vollliberierung wurde im Rahmen der erst vor kurzer Zeit durchgefiihr-
ten Vernehmlassung zur Modernisierung des Handelsregisters von etlichen Teil-
nehmerinnen und Teilnehmern begriisst.241

Der Wortlaut von Artikel 632 richtet sich nach der Formulierung im geltenden
GmbH-Recht, das bereits heute die zwingende Vollliberierung vorschreibt
(Art. 777¢c OR).

Fir bereits bestehende Aktiengesellschaften besteht eine Besitzstandgarantie, solan-
ge sie keine Anderungen am Kapital vornehmen (s. Art. 3 Abs. 2 VE Ueb. Best.).

Art. 633 Abs. 3 Leistung der Einlagen; Einzahlungen

Artikel 633 Absatz 3 stellt klar, dass es sich bei der Liberierung mittels einer frei
konvertierbaren Fremdwéhrung bei einem Aktienkapital in Schweizer Franken um
eine Barliberierung und nicht um eine Sacheinlage handelt. Dies entspricht seit 1999
der Praxis des Eidgenossischen Amts fiir das Handelsregister (EHRA).242

Neu wird in Satz 2 festgehalten, dass die eingebrachte Summe in Fremdwéhrung im
Zeitpunkt des Feststellungsbeschlusses umgerechnet zumindest dem zu liberieren-
den Kapital entsprechen muss. Im Rahmen der entsprechenden Feststellungen haben
die Griinder somit explizit zu bestdtigen, dass Einlagen — unter Beriicksichtigung
des aktuellen Umrechnungskurses — mindestens im Umfang des Aktienkapitals in
Schweizer Franken geleistet wurden (s. Art. 629). Dadurch wird Problemen aus der
heutigen Praxis vorgebeugt, die aufgrund der Ankniipfung am Zeitpunkt der Eintra-
gung ins Handelsregister entstehen (z. B. betreffend Kursschwankungen und der
alltillig von den Handelsregisterimtern verlangten Sicherheitsmarge).

In diesem Zusammenhang sei auch darauf hingewiesen, dass neu ein Aktienkapital
in auslidndischer Wéhrung zuldssig ist (s. Art. 621).

Art. 634 Sacheinlagen

Absatz 1 kodifiziert die geltende Praxis: Ein Vermogenswert kann in Form einer
Sacheinlage in eine Gesellschaft eingebracht werden, wenn er kumulativ bilanzie-
rungsfihig, frei tibertragbar, frei verfiigbar und verwertbar ist.243 Die Bilanzierungs-

241 S, Bundesamt fiir Justiz, Zusammenfassung der Vernehmlassungsergebnisse, August
2013, S. 16. Zu finden unter:
https://www.bj.admin.ch/content/bj/de/home/themen/wirtschaft/gesetzgebung/handelsregi
ster.html

242§ PAUL TAHLMANN, Bares ist Wahres, REPRAX 4/2003, 19 ff.

243 Mitteilung des Eidg. Amts fiir das Handelsregister betr. Sacheinlage und Sachiibernahme
vom 15. August 2001, REPRAX 2/01, S. 59 ff., 60 f.
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fahigkeit eines Aktivums setzt voraus, dass dessen Wert verlédsslich geschitzt wer-
den kann (Art. 959 Abs. 2 OR). Die Sacheinlage, muss bewertet werden kénnen, d.
h. es muss ihr ein Geldwert zugeordnet werden konnen. Weiter muss der fragliche
Vermogenswert in das Gesellschaftsvermdgen tiibertragen werden konnen. Der
Ubertragung diirfen also keine vertraglichen oder gesetzlichen Hindernisse entge-
genstehen. Der Vermogenswert muss sodann frei verfiigbar sein. Nach der Handels-
registereintragung muss das sofortige, freie und bedingungslose Verfligungsrecht der
Gesellschaft tiber den Vermogenswert bzw. bei Grundstiicken der bedingungslose
Anspruch auf Eintragung im Grundbuch vorliegen. Es muss also die volle rechtliche
und wirtschaftliche Verfiigungsmacht an die Gesellschaft tibertragen werden und
schliesslich muss der Vermdgenswert verwertbar sein, d. h., er muss zur Befriedi-
gung der Gldubigerinnen und Glaubiger verwertet werden koénnen, indem er von der
Gesellschaft auf Dritte {ibertragen und in Geld umgewandelt werden kann. Dies setzt
zumindest einen gewissen aktiven Markt fiir den entsprechenden Vermdgenswert
voraus. Die Sacheinlage soll Haftungssubstrat fiir die Glaubigerinnen und Glaubiger
im Hinblick auf einen allfdlligen Konkurs der Gesellschaft sicherstellen. Auf der
Grundlage dieser Kriterien sind etwa Arbeitsleistungen, personliche Fahigkeiten und
zukiinftige Rechte nicht sacheinlagefihig.

Absatz 2 entspricht inhaltlich der bisherigen Ziffer 1 von Artikel 634 OR.

Fur die offentliche Beurkundung von Griindungsunterlagen besteht grundsitzlich
keine zwingende ortliche Zustandigkeit. Sind aber Grundstiicke Gegenstand der
Beurkundung, gilt nach herrschender Auffassung die lex rei sitae, d. h., die offentli-
che Beurkundung hat am Ort der gelegenen Sache zu erfolgen.244 In Anlehnung an
Artikel 70 Absatz 2 des Fusionsgesetzes (FusG)** sieht Absatz 3 vor, dass eine
einzige offentliche Urkunde gentigt, wenn mehrere Grundstiicke Gegenstand dersel-
ben Sacheinlage sind, und zwar selbst dann, wenn sie in verschiedenen Kantonen
liegen. Zustandig fiir die Beurkundung ist die Urkundsperson am Sitz der Gesell-
schaft. Aus sachlichen Griinden erscheint eine identische Regelung wie bei der
Vermogensiibertragung im Fusionsgesetz angezeigt.*¢ Mit der neuen Regelung wird
nicht beabsichtigt, eine einheitliche Kompetenz fiir die Beurkundung samtlicher
Sacheinlagevorginge zu statuieren. Es soll den Gesellschaften aber ermoglicht
werden, nur eine einzige offentliche Urkunde erstellen lassen zu miissen. Mit der
Regelung soll weder der Beurkundungstourismus gefordert werden, noch wird die
primédre kantonale Zustidndigkeit im Bereich der 6ffentlichen Beurkundung (Art. 55
Abs. 1 SchlT ZGB) untergraben. Im Rahmen der Zustdndigkeitstrage sind drei
Konstellationen zu unterscheiden: 1. Ein Sacheinlagevertrag soll im Kanton X
beurkundet werden. Die Grundstiicke, die Gegenstand der Sacheinlage sind, liegen
ebenfalls im Kanton X. Dieser Sachverhalt wird von Artikel 634 Absatz 3 nicht
erfasst, was auch nicht notwendig ist, da bereits nach geltendem Recht in dieser
Konstellation eine einzige 6ffentliche Urkunde ausreicht. 2. Ein Sacheinlagevertrag
soll im Kanton X beurkundet werden, die Grundstiicke die Gegenstand der Sachein-
lage sind, liegen aber im Kanton Y. Artikel 634 Absatz 3 ist auf diese Konstellation
ebenfalls nicht anwendbar, da die Grundstiicke nicht in verschiedenen Kantonen
liegen. Eine einzige 6ffentliche Urkunde kann im Kanton Y, also am Ort der gelege-

244 S CHRISTIAN BRUCKNER, Schweizerisches Beurkundungsrecht, Ziirich 1993, § 106
N 2985.

245 Bundesgesetz vom 3. Oktober 2003 iiber Fusion, Spaltung, Umwandlung und Vermo-
gensuibertragung (Fusionsgesetz, FusG, SR 221.301).

246 Zur Regelung im Fusionsgesetz s. AB 2003 N 242 f.
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nen Sache, errichtet werden; eine Erfassung dieses Sachverhalts von Artikel 634
Absatz 3 ist somit nicht notwendig. 3. Eine Sacheinlage soll im Kanton X beurkun-
det werden, die Grundstiicke befinden sich im Kanton X und im Kanton Y oder im
Kanton Y und im Kanton Z. Artikel 634 Absatz 2 ist auf diese spezielle Konstellati-
on (unterschiedliche interkantonale Zustindigkeit fiir die Ubertragung der Grundstii-
cke) anwendbar und erméglicht die Erstellung einer einzigen 6ffentlichen Urkunde
durch eine Urkundsperson am Sitz der Gesellschaft. Liegen die Grundstiicke, die
Gegenstand der Sacheinlage sind, zwar in demselben Kanton (keine unterschiedliche
interkantonale Zusténdigkeit), wiren aber aufgrund unterschiedlicher innerkantona-
ler Zustindigkeiten mehrere offentliche Urkunden zu errichten, so erscheint es
sinnvoll, Artikel 634 Absatz 3 analog anzuwenden (eine einzige 6ffentliche Urkunde
am Sitz der Gesellschaft; zustdndig ist die Urkundsperson, die nach den Regeln des
Sitzkantons fiir Grundstiickgeschéfte in der Sitzgemeinde zusténdig ist. Bestehen in
der Sitzgemeinde mehrere Notariatskreise (wie zum Beispiel in der Stadt Ziirich),
sollte sinnvollerweise auf die Domiziladresse abzustellen). Entsprechend wird unter
Urkundsperson am Sitz der Gesellschaft grundsétzlich eine Urkundsperson des
Sitzkantons verstanden (z. B. Notarin oder Notar des Kantons Bern). Bestehen
verschiedene Beurkundungskreise innerhalb des Sitzkantons ist von der Zustandig-
keit der Urkundsperson in der Sitzgemeinde auszugehen; bei mehreren Beurkun-
dungskreisen innerhalb der Sitzgemeinde von der Zustindigkeit einer Urkundsper-
son am Domizil der Gesellschaft. In den sehr seltenen Fillen einer Gesellschaft mit
unterschiedlichen Sitzen (z. B. die UBS AG mit Sitz in Ziirich und Basel) ist wahl-
weise eine Urkundsperson am einen oder anderen Sitz zustiandig.

Absatz 4 verlangt Angaben zur Sacheinlage in den Statuten. Entsprechende Statu-
tenbestimmungen konnen nach zehn Jahren aufgehoben werden. Absatz 5 dussert
sich zu den im Handelsregister einzutragenden Tatsachen. Leistet eine Aktiondrin
oder ein Aktiondr eine Sacheinlage, deren anzurechnender Wert die Einlagepflicht
iibersteigt und fur die die Gesellschaft neben den ausgegebenen Aktien eine Gegen-
leistung gewihrt, so wird herkommlich von einer gemischten Sacheinlage und
Sachiibernahme gesprochen. Gemiss Artikel 45 Absatz 3 HRegV ist im Umfang der
Gegenleistung eine Sachiibernahme im Handelsregister einzutragen, folglich unter-
liegt auch diese weitere Gegenleistung der Registerpublizitit. Die entsprechende
Sachiibernahmekomponente ist auch in die Statuten aufzunehmen und unterliegt
somit der Statutenpublizitdt. Mit der Neuregelung der Bestimmungen zur Sacheinla-
ge und Sachiibernahme soll sich am Institut der gemischten Sacheinlage und Sach-
iibernahme grundsétzlich nichts @ndern. Eine Sacheinlage mit weiterer Gegenleis-
tung soll auch weiterhin zuléssig sein und diese folgt vollumfianglich den Regeln zur
Sacheinlage. Das heisst, auch eine allfillige weitere Gegenleistung unterliegt der
Statuten- und der Registerpublizitdt, was dem Wortlaut von Absatz 4 und 5 zu
entnehmen ist («allfillige weitere Gegenleistungy).

Art. 634a Verrechnung mit einer Forderung

Der Inhalt des bisherigen Artikels 634a OR wird durch die Aufhebung der Teillibe-
rierung (s. Art. 632) obsolet, da kiinftig alle Aktien und Partizipationsscheine voll-
stindig zu liberieren sind.

Artikel 634a kodifiziert deshalb neu die Liberierung durch Verrechnung, die im
geltenden Recht nur dusserst liickenhaft geregelt ist. Inhaltlich orientiert sich Arti-
kel 634a an der geltenden Praxis, schafft aber fiir bestimmte umstrittene Fragen
Klarheit.
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Absatz 1 hilt fest, dass die Liberierung durch Verrechnung zuldssig ist. Uneinge-
schrinkt gelten selbstverstdndlich auch bei der Verrechnung die Sorgfaltspflichten
der an der Griindung oder Kapitalerh6hung beteiligten Personen sowie die damit
verbundenen Verantwortlichkeiten (Art. 752 ff. OR).

Absatz 2 behandelt die in der Lehre und Praxis umstrittene Frage nach der Zuléssig-
keit der Verrechnungsliberierung bei der Kapitalerhchung insbesondere zur Sanie-
rung der Gesellschaft. Die Forderung, die mit der Liberierungsforderung der Gesell-
schaft zur Verrechnung gebracht werden soll, muss nicht zwingend durch die
Aktiven des Unternehmens voll gedeckt sein. Es ist somit zuldssig, dass nicht mehr
in vollem Umfang werthaltige Forderungen verrechnet werden. Entscheidend ist,
dass trotz der fehlenden Werthaltigkeit die Verrechnung zur Verminderung der
finanziellen Verpflichtungen der Gesellschaft fithrt. Zwar fliessen dieser keine
neuen Mittel zu, doch vermindert sich das Fremdkapital der Gesellschaft im entspre-
chenden Umfang. Da die Umwandlung von Fremd- in Eigenkapital die finanzielle
Lage der Gesellschaft verbessert, widerspricht die Verrechnung den vom Gesetzge-
ber zu schiitzenden Rechten und Interessen der tibrigen Aktiondrinnen und Aktiona-
re nicht. Es erscheint deshalb aus wirtschaftlicher Sicht sinnvoll, die Verrechnungs-
liberierung auch in solchen Fillen zuzulassen. Stets bleiben aber die Bestimmungen
iiber den Kapitalverlust und die Uberschuldung vorbehalten; es ergibt sich nament-
lich keine Einschriankung der Handlungspflichten des Verwaltungsrates nach Arti-
kel 725 ff.

Fiur die Verrechnung kommen die allgemeinen Regeln iiber die Verrechnung
(Art. 7 ZGB247 i.V.m. Art. 120 ff. OR) zur Anwendung. Eine Ausnahme besteht fiir
bestrittene Forderungen: Wihrend im Allgemeinen auch bestrittene Forderungen zur
Verrechnung gebracht werden konnen, ist dies bei der Verrechnung mit Liberie-
rungsforderungen ausgeschlossen. Dies ergibt sich aus den Artikeln 635 Zitfer 2 und
652¢ Ziffer 2 OR, die vorschreiben, dass die Griinderinnen und Griinder bezie-
hungsweise der Verwaltungsrat in einem Bericht tiber Bestand und Verrechenbarkeit
der Schuld Rechenschaft abzulegen haben.

Nach dem geltenden Recht musste die Liberierung durch Verrechnung — im Unter-
schied zur Liberierung durch Sacheinlage — weder in den Statuten noch im Handels-
register offengelegt werden. Diese Inkongruenz ist jedoch sachlich verfehlt. Zwar
konnen Dritte schon bisher beim Handelsregister in den Griinder- respektive Kapi-
talerh6hungsbericht Einsicht nehmen; sie erhalten dadurch Kenntnis von einer
Verrechnungsliberierung. Dennoch ist eine von der Sacheinlage abweichende Rege-
lung der Offenlegung nicht zu begriinden. Die Angabe der Verrechnung in den
Statuten und im Handelsregister entspricht einem alten Postulat der Lehre. Die
Absitze 3 und 4 verbessern die Transparenz zugunsten der Glaubigerinnen, Glaubi-
ger, Investorinnen und Investoren. Fiir die Gesellschaft bedeutet die Aufnahme in
die Statuten und ins Handelsregister keine wesentliche Mehrbelastung, da sie die
entsprechenden Belege bei der Griindung beziehungsweise der Kapitalerh6hung
bereits heute beim Handelsregisteramt einzureichen hat. Werden die neuen Absét-
ze 3 und 4 nicht beachtet, so ist die Liberierung nicht in rechtsgeniigender Weise
erfolgt.

247 Zivilgesetzbuch vom 10. Dezember 1907 (ZGB, SR 210).
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Wie bei der Kapitalerhohung aus Eigenkapital oder gegen Sacheinlage bedarf es bei
der Liberierung durch Verrechnung neu der qualifizierten Beschlussfassung gemaiss
Artikel 704 Absatz 1 Zitfer 3.

Art. 635 Priifung der Einlagen; Griindungsbericht

Artikel 635 dussert sich zum Griindungsbericht im Rahmen von qualifizierten Griin-
dungen. Infolge der Anderung in Bezug auf die Sachiibernahme (s. Art. 628) wird
Ziffer 1 angepasst und der Hinweis auf die Sachiibernahme gestrichen. Ansonsten
andert sich materiell an Form und Inhalt des Griindungsberichts sowie an der Zu-
standigkeit zu dessen Erstellung nichts.

Der Bericht hat darzulegen, dass die Bewertung der Sacheinlage angemessen ist.
Auf diese Weise kann sichergestellt werden, dass keine unter pari Emission der
Aktien vorliegt. Bei einer Sacheinlage mit weiterer Gegenleistung muss selbstver-
standlich auch diese Leistung durch den angemessenen Wert der Sacheinlage ge-
deckt sein.

2.1.3 Besondere Vorteile

Art. 636 Besondere Vorteile

Der bisherige Artikel 628 Absatz3 OR tiber die besonderen Vorteile ist neu in
Artikel 636 enthalten. Die begiinstigten Personen sind in den Statuten ausdriicklich
zu erwihnen. Auf die Eintragung des Namens der begiinstigten Personen ins Han-
delsregister wird hingegen verzichtet. Inhalt und Wert der besonderen Vorteile
unterliegen der Register- und Statutenpublizitit. Materiell entspricht die Norm der
bisherigen Regelung.

2.1.4 Eintragung ins Handelsregister

Art. 640 Randltitel

Aufgrund der Aufhebung von Artikel 625 OR muss der Randtitel formell angepasst
werden.

Art. 642 Aufgehoben

Artikel 642 OR fiihrt auf, welche Aspekte der qualifizierten Tatbestdnde ins Han-
delsregister einzutragen sind. Entsprechende Vorschriften finden sich fiir die Sach-
einlagen in Artikel 634 Absatz 5, fiir die Verrechnung in Artikel 634a Absatz 4 und
fiir die besonderen Vorteile in Artikel 636 Absatz 2. Artikel 642 OR kann daher
aufgehoben werden.

Art. 643 Randltitel

Aufgrund der Aufhebung von Artikel 625 OR muss der Randtitel formell angepasst
werden.
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Art. 647 Randltitel

Aufgrund der Authebung von Artikel 625 OR muss der Randtitel formell angepasst
werden.

2.1.5 Ordentliche Kapitalerh6hung

Art. 650 Ordentliche Kapitalerhohung; Beschluss der GV

Das bisherige Verfahren der ordentlichen Kapitalerhdhung wird grundsitzlich
beibehalten. Kleinere Modifikationen sind bedingt durch die Anderungen in anderen
Bereichen. Zudem werden Schwachstellen der geltenden Regelung beseitigt.

So vervollstindigt der Vorentwurf die Liste zum Inhalt des Kapitalerhhungs-
beschlusses der GV, namentlich betreffend die Liberierung durch Verrechnung
(Abs. 2 Ziff. 5). Bedingt durch die Anderung im Zusammenhang mit der Sachiiber-
nahme wird die bisherige Ziffer 5 ersatzlos gestrichen. Die Art der Einlage (bisheri-
ge Ziff. 4, erster Satzteil) muss nicht mehr explizit aufgefiihrt werden, da die Art der
Einlage aus den tibrigen zwingenden Angaben klar hervorgeht.

Das heutige Recht rdumt dem Verwaltungsrat zur Durchfithrung der ordentlichen
Kapitalerhohung eine Frist von drei Monaten ein (Art. 650 Abs. 1 OR). In der Praxis
erweist sich diese Frist hdufig als zu kurz. Absatz 3 sieht deshalb neu eine Frist von
sechs Monaten vor. Die GV kann diese Frist im Rahmen ihres Erh6hungsbeschlus-
ses verkiirzen, nicht aber verldngern. Es wird weiter klargestellt, dass die Frist mit
der Beschlussfassung durch die GV zu laufen beginnt. Entgegen dem bisherigen
Absatz 3 reicht es zur Einhaltung der Frist aus, dass der Verwaltungsrat die Kapital-
erhohung in rechtsgentigender Form beim zustéindigen Handelsregisteramt anmeldet.
Eine fristgerechte Anmeldung ist rechtsgeniigend, wenn sie den Vorschriften des
Gesetzes und der Handelsregisterverordnung entspricht und die erforderlichen
Belege angefuigt sind. Fiir die Wahrung der Frist ist demgegeniiber nicht massge-
bend, wann die Kapitalerh6hung ins Handelsregister eingetragen wird, da die Ein-
tragung durch das Handelsregisteramt bestimmt wird. Wird die Frist zur Anmeldung
beim Handelsregisteramt nicht eingehalten, so fillt der Erhohungsbeschluss ex tunc
dahin.

Art. 651 und 651a Aufgehoben

Mit der Einfihrung des Kapitalbands kann das Institut der genehmigten Kapital-
erhohung aufgehoben werden (s. Ziff. 1.3.1.4).

Art. 652 Randltitel und Abs. 3 Aktienzeichnung

Die in Artikel 652 Absatz3 OR vorgesehene Frist fur die Verbindlichkeit des
Zeichnungsscheins wird an Artikel 650 Absatz 3 angeglichen und von drei Monaten
auf sechs Monate verldngert. Massgeblich fiir die Einhaltung der Frist ist ebenfalls
der Zeitpunkt der rechtsgentigenden Anmeldung beim Handelsregisteramt.

Art. 652a Randtitel, Abs. 1 Ziff. 1-3, 5 und 5 Emissionsprospekt
sowie Abs. 4

79



Die Anderungen in den Ziffern 1-3 sind nur redaktioneller Natur. Materielle Ande-
rungen ergeben sich daraus keine. In Ziffer 5 wird klargestellt, unter welchen Vo-
raussetzungen fiir den Emissionsprospekt eine Zwischenbilanz zu erstellen ist. In
Ziffer 5% wird klargestellt, dass auch iiber einen allfilligen Vergiitungsbericht und
den zugehorigen Revisionsbericht Aufschluss zu gehen ist.

Nach Absatz 4 darf auf einen Emissionsprospekt verzichtet werden, wenn die Aktien
ausschliesslich qualifizierten Anlegerinnen und Anlegern im Sinne des Kollektivan-
lagengesetzes248 angeboten werden.249

Art. 652b Abs. 1bis und Abs. 4 Bezugsrecht

Absatz 1Vis regelt das Bezugsrecht im Rahmen einer Festiibernahme. Bei der Fe-
stiibernahme verpflichtet sich der Festiibernehmer — in der Regel eine Bank — ver-
traglich gegentiber der Gesellschaft, sémtliche Aktien, die im Rahmen einer Kapital-
erhohung ausgegeben werden, zu zeichnen und anschliessend den Aktionérinnen
und Aktiondren zum Kauf anzubieten. Das Bezugsrecht bei einer Festiibernahme
bleibt nach dem Vorentwurf gewahrt, wenn die Aktien den Aktiondrinnen und
Aktiondren entsprechend ihrer bisherigen Beteiligung angeboten werden und die
Festiibernahme durch ein dem Bankengesetz250 unterstelltes Institut oder einen
beaufsichtigten Effektenhéndler erfolgt (s. Art. 10 BEHG251; Art. 17 BEHV?252). Die
Voraussetzung dabei ist, dass die Bank oder der Effektenhéndler die fiir die jeweili-
ge Titigkeit erforderliche Bewilligung vor der Durchfiihrung der Festiibernahme
erhalten hat. Entsprechend darf auch eine schweizerische Zweigniederlassung einer
ausldndischen Bank als Festiibernehmer eingesetzt werden. Die Vorschrift erfasst
den Fall nicht, dass die Gesellschaft selbst die Aktien zeichnet, da andernfalls die
Schutzbestimmungen zum Bezugsrecht umgangen werden koénnten.

Handelt es sich beim Festiibernehmer nicht um eine Bank oder einen Effektenhénd-
ler, so sind die Regeln tiber den Entzug des Bezugsrechts zu beachten (so nament-
lich das Mehrheitserfordernis von Art. 704 Abs. 1 Ziff. 4). Unerheblich ist dagegen,
ob der Festiibernehmer selber die Platzierung der Aktien tibernimmt oder durch eine
andere Bank oder einen Effektenhéndler durchfiihren ldsst.

Der Vertrag zwischen der Gesellschaft und dem Festiibernehmer betreffend das
Angebot der Aktien an die Aktiondrinnen und Aktiondre gemiss ihrer bisherigen
Beteiligung stellt einen echten Vertrag zugunsten Dritter dar (s. Art. 112 OR). Halt
sich der Festiibernehmer nicht an seine entsprechende Verpflichtung, so steht den
iibergangenen Aktiondrinnen und Aktiondren der Klageweg gegen die Bank oder
den Effektenhindler offen. Die Beachtung der Bezugsrechte wird zudem durch
aufsichtsrechtliche Instrumente gesichert. Verzichtet eine Aktiondrin oder ein Akti-
ondr auf die Ausiibung des Bezugsrechts, so kann der Festiibernehmer die entspre-
chenden Aktien rechtméssig an Drittpersonen verdussern.

248 Bundesgesetz vom 23. Juni 2006 tber die kollektiven Kapitalanlagen (Kollektivanlagen-
gesetz, KAG, SR 951.31).

249 S. zudem die Vernehmlassungsvorlage zum Bundesgesetz iiber die Finanzdienstleistun-
gen (Finanzdienstleistungsgesetz, FIDLEG), wonach Artikel 652a OR aufgehoben wird.

250 Bundesgesetz vom 8. November 1934 iiber die Banken und Sparkassen (Bankengesetz,
BankG, SR 952.0).

251 Bundesgesetz vom 24. Mérz 1995 iber die Borsen und den Effektenhandel (Borsen-
gesetz, BEHV, SR 954.1).

252 Verordnung vom 2. Dezember 1996 iiber die Borsen und den Effektenhandel (Borsen-
verordnung, BEHV, SR 954.11).
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Im Gegensatz zum Entwurf 2007253 wird nicht mehr explizit erwihnt, dass die
Ausiibung des Bezugsrechts nicht in unsachlicher Weise erschwert werden darf.
Dieser Schutz ergibt sich bereits aus dem geltenden Recht im Zusammenhang mit
der Anfechtungsklage gemiss Artikel 706 Absatz 2 Ziffer 2 und 3 OR und mit der
Sorgfaltspflicht gemiss Artikel 717 Absatz 1 OR.

Der Ausgabepreis fiir den Bezug neuer Aktien darf nach Absatz 4 nicht wesentlich
tiefer liegen als deren wirklicher Wert254, es sei denn, das Bezugsrecht sei handelbar
oder samtliche an der Generalversammlung vertretenen Aktiondrinnen und Aktiona-
re hitten dem Ausgabebetrag zugestimmt. Mit dieser Regelung wird zum Schutz des
Eigentums der Aktiondrinnen und Aktiondre ausgeschlossen, dass durch eine Kapi-
talerh6hung der Substanzwert ihrer Aktien verwéssert wird, wenn sie sich nicht an
der Erhohung beteiligen konnen oder wollen. Die Handelbarkeit der Bezugsrechte
im Sinne dieser Bestimmung setzt einen gentigenden Markt fiir eine dem wirklichen
Wert entsprechende Preisbildung voraus. Es gentigt somit nicht, dass einzelne Per-
sonen den Erwerb der Bezugsrechte zu einem zu tiefen Preis anbieten; denkbar ist
aber beispielsweise die Durchfiihrung einer organisierten Versteigerung. Mit der
Moglichkeit der Zustimmung aller an der GV anwesenden Aktiondrinnen und Akti-
ondre zu einem tiefen Ausgabepreis wird insbesondere den Bediirfnissen von KMU
Rechnung getragen.

Legt die GV die Modalititen der Bezugsrechtsausiibung oder den Ausgabepreis in
missbrauchlicher Weise fest, so ist der betreffende Beschluss anfechtbar (Art. 706
OR). Der Vorentwurf verzichtet darauf, Verwaltungsratsbeschliisse tiber das Be-
zugsrecht oder den Ausgabepreis, die im Rahmen eines Kapitalbands gefillt werden
(s. Art. 653u), der Anfechtung durch die Aktiondrinnen und die Aktionére zu unter-
stellen. Ein derartiges Anfechtungsrecht wiirde zu einem Systemwechsel im Aktien-
recht fiihren. Vorbehalten bleiben aber Schadenersatzanspriiche.

Art. 652¢ Randtitel Leistung der Einlagen

Dem Randtitel wird aufgrund von Anderungen in der Gesetzessystematik eine neue
Nummerierung zugeteilt.

Art. 652d Randtitel, Abs. 2 Erhéhung aus Eigenkapital

In Artikel 652d Absatz 2 wird der Begriff des Zwischenabschlusses durch denje-
nigen der Zwischenbilanz ersetzt. Es handelt sich um eine Anpassung an die im
Obligationenrecht und im Fusionsgesetz allgemein verwendete Terminologie. Mate-
riell dndert sich dadurch nichts. Die Erstellung einer Zwischenbilanz setzt in jedem
Fall eine zumindest summarische Erfolgsrechnung voraus. Ein Anhang ist erforder-
lich, soweit die darin enthaltenen Informationen wesentliche Auswirkungen auf die
Beurteilung der Bilanz haben kénnen (s. Art. 675a, Art. 960f).

Eine streng grammatikalische Auslegung des geltenden Wortlauts wiirde den
Schluss zulassen, dass die Priifung des Zwischenabschlusses durch eine nicht von
der Eidg. Revisionsaufsichtsbehorde zugelassene Person ebenfalls geniigen wiirde.

253 Artikel 6525 Absatz 4 E 2007 (BB1 2008 1589, 1645 und 1757).

254 Beim «wirklichen Wert» handelt es sich zwar um einen unbestimmten Rechtsbegriff, der
bereits im OR und Fusionsgesetz verwendet wird (s. z. B. Art. 670 Abs. 1 OR/Art. 725c¢,
Art. 6855 Abs. 4 OR, Art. 7 Abs. 2 FusG).
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Um hier vollige Klarheit zu schaffen, wurde der Wortlaut entsprechend ergénzt (mit
einer durch einen zugelassenen Revisor?3> gepriiften Zwischenbilanz).

Art. 652¢ Kapitalerhohungsbericht

Ziffer 1 wird in Ubereinstimmung mit den iibrigen Bestimmungen dahingehend
angepasst, dass die Sachiibernahme als qualifizierter Tatbestand, tiber welchen der
Verwaltungsrat Rechenschaft abzulegen hat, wegfillt. Siehe im Ubrigen die Ausfith-
rungen zu Artikel 635 (Griindungsbericht im Rahmen einer qualifizierten Griin-
dung).

Art. 652f Randltitel Priifungsbestdtigung

Dem Randtitel wird aufgrund von Anderungen in der Gesetzessystematik eine neue
Nummerierung zugeteilt.

Art. 652¢g Randltitel, Abs. 2 Statutendnderung und Feststellungen des Verwaltungs-
und 3 rates

Artikel 652g Absatz 2 OR hilt fest, dass die Urkundsperson die Belege, die der
Kapitalerhohung zugrunde liegen, einzeln zu nennen und zu bestétigen hat, dass sie
dem Verwaltungsrat vorgelegen haben. In Ubereinstimmung mit den Vorschriften
zur Griindung (Art. 631 Abs. 1 OR) hat die Urkundsperson jedoch zu bestitigen,
dass die Belege ihr und dem Verwaltungsrat vorgelegen haben (s. auch Art. 47
Abs. 2 Bst. d HRegV256). Die Urkundsperson hat zu priifen, ob die Belege ihrem
Aussehen nach formell in Ordnung sind, die vom Gesetz verlangten Angaben ent-
halten und ob ihr Inhalt mit der von ihr zu beurkundenden Feststellung des Verwal-
tungsrates tibereinstimmt.

Art. 652h Randtitel, Abs. 1 und 2 Eintragung im Handelsregister

Artikel 6524 Absatz 1 wird begrifflich angepasst: Statt «Handelsregister» muss es
«Handelsregisteramt» heissen.

Absatz 2 wird aufgehoben. Zukiinftig sollen die beim Handelsregister einzureichen-
den Belege einheitlich in der HRegV geregelt werden (s. Art. 46 HRegV).

2.1.6 Kapitalerh6hung aus bedingtem Kapital
Art. 653, 653b Abs. 1 Ziff. 4 Kapitalerhohung aus bedingtem Kapital; Beschluss der
GV

Das heutige Regelungskonzept der Kapitalerhéhung aus bedingtem Kapital wird
grundsitzlich beibehalten. Es werden nur punktuelle Anpassungen vorgenommen.

255 Es ist anzumerken, dass natiirliche Personen nur dann selbstandig Revisionsdienstleistun-
gen durchfithren diirfen, wenn sie zumindest ein Einzelunternehmen im Handelsregister
eingetragen haben und dieses iiber die notwendige Zulassung verfiigt (Art. 8 Abs. 1 Revi-
sionsaufsichtsverordnung, RAV; SR 221.302.3).

256 Handelsregisterverordnung vom 17. Oktober 2007 (HRegV, SR 221.411).
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In Artikel 653 Absatz 1 werden neu auch die Aktionédrinnen und Aktiondre sowie die
Mitglieder des Verwaltungsrats als mogliche Adressaten einer Kapitalerhshung aus
bedingtem Kapital aufgefiihrt. Bereits nach der heutigen Praxis konnen Gratis- oder
Aktionédrsoptionen im Rahmen einer Kapitalerhohung aus bedingtem Kapital ausge-
geben werden.257 Verbreitet ist auch die Ausrichtung von Optionen als Teil der
Entschiddigung fiir den Verwaltungsrat.258 Auch in diesem Fall darf das Bezugs-
oder das Vorwegzeichnungsrecht der Aktiondrinnen und Aktionére der Gesellschaft,
welche die Kapitalerhohung aus bedingtem Kapital durchfiihrt, nur unter den Vo-
raussetzungen von Artikel 653¢ beschrankt oder entzogen werden. Auch die ent-
sprechenden Personen einer Konzerngesellschaft konnen bei einer Kapitalerhohung
aus bedingtem Kapital berticksichtigt werden.

Absatz 2 setzt dem Verwaltungsrat — wie bei der ordentlichen Kapitalerhohung —
eine Frist von 30 Tagen zur Anmeldung der Kapitalerhohung aus bedingtem Kapital
beim Handelsregisteramt. Insbesondere fiir potenzielle Investorinnen und Investoren
kann die Tatsache, dass eine Kapitalerhhung aus bedingtem Kapital beschlossen
ist, von Bedeutung flir einen Anlageentscheid sein.

Artikel 653b Absatz 1 Ziffer 4 stellt klar, dass die allfillige Authebung oder
Beschrinkung des Bezugsrechts in den Statuten vorzusehen ist. Die Anderung in
Ziffer 1 ist redaktioneller Art.

Art. 653c und 653d Abs. 1  Schutz der Aktiondire

Artikel 653¢ Absatz 1 sieht vor, dass die Bestimmungen tiber das Bezugsrecht bei
der ordentlichen Kapitalerh6hung zur Anwendung kommen (s. Art. 652b), wenn den
Gesellschafterinnen und Gesellschaftern Optionsrechte eingerdumt werden.

Die gesetzliche Verweisung ist auch fiir die Ausiibung des Bezugsrechts und die
Festsetzung des Ausgabepreises massgebend. Der bisherige Absatz 1 wird in Ab-
satz 2 verschoben.

Nach Absatz 3 soll das Vorwegzeichnungsrecht neu bei Publikumsgesellschaften
auch ohne Vorliegen wichtiger Griinde (Ziff. 1) beschrinkt oder aufgehoben werden
konnen, wenn die Aktiondrinnen und Aktionédre die Moglichkeit haben, die entspre-
chenden Titel zu angemessenen Bedingungen an der Borse zu erwerben (Ziff. 2).
Die Aktiondrinnen und Aktiondre konnen dabei ihre Interessen durch einen Zukauf
am Markt wahren.

Der bisherige Absatz 3 wird zu Absatz 4. Die Anderungen sind redaktioneller Art.

In Artikel 653d Absatz 1 werden aufgrund der Anderung in Artikel 653 Absatz 1 die
Begriffe «Aktiondr» und «Mitglied des Verwaltungsratsy» eingefiigt.

Art. 653f, 653g, 653i Priifungsbestitigung; Statuteninderung und Feststellun-
gen des Verwaltungsrates; Streichung

257 'S, GAUDENZ G. ZINDEL/PETER R. ISLER, Art. 653 N 17 £, in: Honsell, Heinrich/Vogt,
Nedim Peter/Watter, Rolf (Hrsg.), Basler Kommentar Obligationenrecht II, 4. Auflage,
Basel 2012.

258 S, GAUDENZ G. ZINDEL/PETER R. ISLER, Art. 653 N 16, in: Honsell, Heinrich/Vogt,
Nedim Peter/Watter, Rolf (Hrsg.), Basler Kommentar Obligationenrecht II, 4. Auflage,
Basel 2012.
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Die Anderungen in Artikel 653/ und Artikel 653g sind in erster Linie formeller
Natur. Sie dienen dem besseren Verstindnis und der Vereinheitlichung der Termino-
logie. Artikel 653g Absatz 2 stellt klar, dass die Anpassung der Statuten 6ffentlich
zu beurkunden ist. Die Regelung entspricht Artikel 652g Absatz 2 OR.

Eine materielle Neuerung findet sich in Artikel 653:: In der Praxis hat sich gezeigt,
dass Gesellschaften gelegentlich eine Kapitalerhohung aus bedingtem Kapital be-
schliessen, dann aber davon absehen, sie durchzufiihren, oder diese vorzeitig abbre-
chen mochten. Die Bestimmung regelt die Modalitéten, die in einem solchen Fall zu
beachten sind.

Der Verwaltungsrat ist grundsétzlich verpflichtet, die Beschliisse der GV auszufiih-
ren (Art. 716a Abs. 1 Ziff. 6 OR). Tut er dies nicht, so haftet er im Schadensfall
nach Artikel 754 OR. Dies gilt auch, wenn er ohne Zustimmung der GV auf die
Durchfiihrung einer beschlossenen Kapitalerh6hung aus bedingtem Kapital verzich-
tet. Die neuen Vorschriften des Artikels 6537 @ndern an dieser Ausgangslage nichts.

Artikel 6537 regelt den Fall, dass bereits Wandel- oder Optionsrechte eingerdumt
wurden. Die Statutenbestimmung zur Kapitalerhéhung aus bedingtem Kapital kann
diesfalls nur aufgehoben werden, wenn ein zugelassener Revisionsexperte schriftlich
bestitigt, dass alle Berechtigten auf die Ausiibung ihrer Rechte schriftlich verzichtet
haben. Willigt nur ein Teil der Inhaber der Wandel- oder Optionsrechte in den
Verzicht ein, so darf die Statutenbestimmung nicht gestrichen werden, doch bleibt
eine Anpassung moglich.

Eine allfdllige Entschadigung fiir den Verzicht auf die Ausiibung der Wandel- oder
Optionsrechte kann in bar oder auf andere Weise erfolgen (z. B. durch Abgabe von
Aktien). Die Hohe der Entschddigung ist aus Transparenzgriinden offen zu legen
(Art. 959a Abs. 3 OR).

2.1.7 Ordentliche Kapitalherabsetzung

Art. 653 Ordentliche Kapitalherabsetzung; Grundsdtze

Die Kapitalherabsetzung wird neu zusammen mit den verschiedenen Arten der
Kapitalerhohung im Kapitel zu den Kapitalénderungsverfahren geregelt. Die heutige
Regelung der Kapitalherabsetzung weist diverse Unklarheiten und Liicken auf, die
mit dem Vorentwurf beseitigt werden sollen (s. Ziff. 1.3.1.4).

Artikel 653; regelt die Grundsétze der ordentlichen Kapitalherabsetzung. Absatz 1
weist der GV die Kompetenz zu, iiber den Umfang der Kapitalherabsetzung zu
entscheiden. Dem Verwaltungsrat obliegen wie bis anhin die Vorbereitung und die
Durchfiihrung der Kapitalherabsetzung.

Absatz 2 stellt klar, dass die Herabsetzung entweder durch die Senkung des Nenn-
werts oder durch Vernichtung der Aktien erfolgen kann. Der Herabsetzungsbe-
schluss der GV hat entsprechende Angaben zu enthalten (s. Art. 653n Abs. 1
Zift. 2).

Nach Absatz 3 darf das Aktienkapital wie bisher nur unter das gesetzlich vorgesehe-
ne Mindestkapital (s. Art. 621) herabgesetzt werden (, wenn es gleichzeitig bis
mindestens zu diesem Betrag wieder erhoht wird (s. Art. 653p).
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Art. 653k Gldubigerschutz

Artikel 653k regelt die Aufforderung an die Gldubigerinnen und Glaubiger. Die
Gesellschaft kann die Aufforderung vor oder nach dem Herabsetzungsbeschluss der
GV durchfithren. Diese Wahlmoglichkeit erdffnet dem Verwaltungsrat einen grosse-
ren Spielraum in organisatorischer Hinsicht. Der Transparenz fiir die Aktiondrinnen
und Aktiondre ist es grundsétzlich dienlich, wenn die Aufforderung an die Gliubige-
rinnen und Glaubiger und die Priifung durch die zugelassene Revisionsexpertin oder
den zugelassenen Revisionsexperten vor der GV durchgefiihrt werden. Die GV kann
so vor dem Beschluss iiber die Kapitalherabsetzung tiber die Ergebnisse der Auffor-
derung und der Prifung informiert werden. Dies ist aber sachlich nicht in jedem Fall
zwingend erforderlich, da in den relevanten Fragen meist klare Verhéltnisse beste-
hen. Es soll daher ermdglicht werden, die GV bereits vor (oder wihrend) der Auf-
forderung an die Gldubigerinnen und Glaubiger durchzufiithren. Dies erlaubt ein
rascheres Vorgehen. Es kann ferner auch sinnvoll sein, vor Veréftentlichung einer
entsprechenden Aufforderung klarzustellen, ob die GV der Kapitalherabsetzung
iiberhaupt zustimmt. Die Durchsetzung der gesetzlichen Vorschriften zum Glaubi-
gerschutz wird in jedem Fall bei der Eintragung ins Handelsregister gesichert (s. Art.
6530 Abs. 4 und 5).

Der Vorentwurf verkiirzt den Zeitraum, in dem die Glaubigerinnen und Glaubiger
ihre Forderungen anmelden konnen, geméss Absatz 2 von zwei Monaten auf einen
Monat (Abs. 2). Die Dauer der Durchfiihrung der Kapitalherabsetzung wird auf
diese Weise verkiirzt, was den Interessen der Gesellschaften dient. Den Glaubige-
rinnen und Gldubigern bleibt trotz der Verkiirzung der Frist ausreichend Zeit, ihre
Forderungen anzumelden.

Die Absitze 3 und 4 entsprechen weitgehend denjenigen tiber die Aufforderung an
die Glaubigerinnen und Gldubiger gemiss Fusionsgesetz (Art. 25 FusG259). Die
Gesellschaft kann sich von der Sicherstellung der angemeldeten Forderungen
befreien, wenn sie geméss Absatz 3 nachweist, dass die Kapitalherabsetzung die
Erfiillung der fraglichen Anspriiche nicht gefidhrdet. In der Regel wird als Nachweis
die Bestétigung der zugelassenen Revisionsexpertin oder des zugelassenen Revisi-
onsexperten, wonach das Fremdkapital auch nach der Herabsetzung des Aktienkapi-
tals vollstandig gedeckt ist, geniigen. In besonderen Fillen wird jedoch diese Prii-
fungsbestétigung allein nicht ausreichen, so — je nach den Umstinden — bei
Forderungen, die erst lange nach der Herabsetzung fillig werden.

Gldubigerinnen und Glaubiger, die Sicherstellung verlangen, sind nicht besserzustel-
len, als wenn keine Kapitalherabsetzung durchgefiihrt wiirde. Anstelle einer Sicher-
stellung kann die Gesellschaft nach Absatz 4 die Forderungen auch erfiillen, sofern
dadurch die tibrigen Gldubigerinnen und Gldubiger nicht benachteiligt werden
(betreibungsrechtliches Gleichbehandlungsgebot). Zudem ist erforderlich, dass die
Forderung gemdss Artikel 81 OR erfiillbar ist.

Art. 6531 Zwischenbilanz

Artikel 653/ sieht im Einklang zur heute allgemein giiltigen Praxis vor, dass die
Gesellschaft eine Zwischenbilanz erstellen muss, wenn die letzte Bilanz ilter als

259 SR 221.301
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sechs Monate ist.260 Die gesetzlichen Anforderungen an den Inhalt der Zwischenbi-
lanz sind neu einheitlich in Artikel 9601 geregelt (fiir weitere Details s. die entspre-
chenden Ausfiithrungen). Die Norm entspricht inhaltlich derjenigen des Artikels 11
FusG. Der Schutzgedanke, welcher der Pflicht zum Einholen einer Zwischenbilanz
zugrunde liegt, ist bei der Kapitalherabsetzung derselbe wie bei der Umstrukturie-
rung von Unternehmen. Es ist daher sachlich angezeigt, die entsprechenden fusions-
rechtlichen Bestimmungen zu {ibernehmen.

Art. 653m Priifungsbestdtigung

Artikel 653m regelt die Priifungsbestétigung einer zugelassenen Revisionsexpertin
oder eines zugelassenen Revisionsexperten. Diese oder dieser muss gemiss Absatz 1
bestitigen, dass mit der Herabsetzung des Aktienkapitals weder die Erfiillung der
Forderungen der Glaubiger gefidhrdet wird noch eine begriindete Besorgnis besteht,
dass die Gesellschaft in den néchsten zwo6lf Monaten zahlungsunfihig wird. Die
Priifung erfasst neu explizit auch die Folgen der Kapitalherabsetzung auf die Liqui-
ditdt der Gesellschaft. Dies entspricht dem stidrken Fokus des Vorentwurfs auf die
Liquiditdt der Gesellschaft (s. Art. 671 Absatz 3 und Art. 725). In der Praxis ge-
schieht eine vergleichbare Priifung bereits heute.26!

Die Bestitigung muss geméss Absatz 2 zwingend auf das Ergebnis der Aufforde-
rung an die Gldaubigerinnen und Glaubiger Bezug nehmen (s. Art. 653k). Dadurch
wird die Aussagekraft der Bestdtigung gegeniiber dem geltenden Recht verbessert.

Bei Gesellschaften, die iiber keine Revisionsstelle verfiigen, und in Féllen, in denen
es sich bei der beauftragten zugelassenen Revisionsexpertin oder beim beauftragten
zugelassenen Revisionsexperten nicht um die Revisionsstelle der Gesellschaft han-
delt, hat die beauftragte Person zu beurteilen, inwieweit sie die ihr vorgelegte Bilanz
fur die Abgabe der erforderlichen Priifungsbestétigung priifen muss.

Liegt die Priifungsbestitigung bereits zum Zeitpunkt der Durchfithrung der GV vor,
so informiert der Verwaltungsrat gemiss Absatz 3 die Aktionédrinnen und Aktionére
vor der Beschlussfassung tiber das Ergebnis. Die zugelassene Revisionsexpertin
oder der zugelassene Revisionsexperte muss diesfalls bei der GV anwesend sein.
Wie bei der Verabschiedung der Jahresrechnung (Art. 731 Abs. 2 OR262) kann die
GV aber auf die Anwesenheit verzichten.

Art. 653n, 6530  Beschluss der GV; Anpassung der Statuten

Artikel 653n regelt den Inhalt und die Form des Kapitalherabsetzungsbeschlusses
der GV.

Artikel 6530 legt die Pflichten des Verwaltungsrats bei der Durchfiihrung der von
der GV beschlossenen Kapitalherabsetzung fest (Anderung der Statuten; Feststel-
lungen; Eintragung in das Handelsregister).

260 S, PETER BOCKLI, Schweizer Aktienrecht, 4. Auflage, Ziirich 2009, § 2 N 356; s. auch
KARL REBSAMEN, Das Handelsregister, 2. Auflage, Zuirich 1999, N 585; PETER
FORSTMOSER/ARTHUR MEIER-HAYOZ/PETER NOBEL, Schweizerisches Aktlenrecht, Bern
1996, § 53 N 95.

261 S PETER BOCKLI, Schweizer Aktienrecht, 4. Auflage, Ziirich 2009, § 2 N 357 f.

262 SR 220
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Fiir die Anmeldung der vorzunehmenden Statutendnderung gilt nach Artikel 6530
Absatz 3 eine Frist von dreissig Tagen.

Artikel 6530 Absatz 4 hilt fest, dass das Handelsregisteramt die Kapitalherabset-
zung nur im Handelsregister eintragen darf, sofern eine rechtsgeniigende Priifungs-
bestitigung vorliegt: Das Handelsregisteramt muss die Eintragung zum Schutz der
Gléubigerinnen und Gldubiger verweigern, wenn die Priifungsbestitigung einen
Vorbehalt oder eine Einschrankung des Priifungsergebnisses enthilt.

Die durch die Herabsetzung des Aktienkapitals frei werdenden Mittel diirfen den
Aktiondrinnen und Aktiondren nach 6530 Absatz 5 erst nach der Eintragung ins
Handelsregister ausgerichtet werden.

2.1.8 Sonderformen der Kapitalherabsetzung

Art. 653p Gleichzeitige Herabsetzung und Erhohung des
Aktienkapitals; Grundsatz

Bereits das geltende Recht kennt die Harmonika (Kapitalschnitt), bei der das Kapital
herabgesetzt und unmittelbar danach mindestens im gleichen Umfang wieder erhoht
wird, ohne dass der Liberierungsbetrag sich dndert. Die Harmonika wird allerdings
vom Gesetz nicht systematisch geregelt. Der geltende Artikel 732 Absatz 1 OR
erwidhnt sie als Variante zur deklarativen Kapitalherabsetzung; Absatz 5 ldsst im
Rahmen der Harmonika die Herabsetzung unter das Mindestkapital von 100'000
Franken wihrend einer «logischen Sekunde» zu. Neu wird diese Sonderform der
Kapitalherabsetzung in einer eigenen Bestimmung geregelt, die inhaltlich grundsétz-
lich der bisherigen Praxis entspricht.

Beim Beschluss iiber die gleichzeitige Kapitalherabsetzung und -erh6hung miissen
die Vorschriften zur Kapitalherabsetzung grundsétzlich nicht angewendet werden,
sofern die Wiedererhohung auf mindestens den gleichen Betrag erfolgt. Dem ent-
spricht die neue Regelung von Artikel 653p Absatz 1, wonach die Regeln der Kapi-
talherabsetzung zum Gldubigerschutz, zur Zwischenbilanz, zur Prifungsbestétigung
und zu den Feststellungen der Verwaltungsrats keine Anwendung finden. Ein gene-
reller Ausschluss der Bestimmungen zur ordentlichen Kapitalherabsetzung, wie er
noch im Entwurf 2007 vorgesehen war,263 ist hingegen nicht préizise genug, da die
Grundsidtze (s. Art. 6537) und die Vorschriften iiber den Beschluss der GV (s.
Art. 653n) in der bisherigen Praxis auch auf die Harmonika angewendet wurden.

Gemidss Absatz?2 sind die Bestimmungen der ordentlichen Kapitalerh6hung
(s. Art. 650 ff.) entsprechend zu berticksichtigen.

Absatz 3 enthilt sodann eine Spezialvorschrift zur Anderung der Statuten (keine
Statutenénderung, wenn Kapital und Aktienstiickelung unverédndert bleiben) und
Absatz 4 zur Eintragung ins Handelsregister (Anmeldung innerhalb von sechs Mo-
naten).

263 Artikel 653p Absatz 2 E 2007 (BB12007 1589, 1762).
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Art. 653q Vernichtung von Aktien

Wird das Kapital zum Zwecke der Sanierung auf null herabgesetzt und anschlies-
send wieder erhoht, so miissen die bisherigen Aktien nach Artikel 653¢ vernichtet
werden. Den Aktiondrinnen und Aktiondren steht im Gegenzug zur Vernichtung der
Aktien ein unentziehbares Bezugsrecht zu. Bereits Artikel 732a OR264 sieht eine
gleichlautende Regelung vor. Eine Sanierung ist gegeben, wenn zumindest eine
Unterbilanz vorliegt (s. zum Begriff der Unterbilanz Art. 653r).

Art. 653r Kapitalherabsetzung im Falle einer Unterbilanz

Das geltende Recht lasst Erleichterungen im Herabsetzungsverfahren dann zu, wenn
dieses der Beseitigung einer offen ausgewiesenen Unterbilanz dient (Art. 735
OR).265 Dieser Spezialfall der Kapitalherabsetzung, der auch als deklarative oder
nominelle Kapitalherabsetzung bezeichnet wird, wird neu in Artikel 6537 geregelt.
Die Norm stimmt inhaltlich mit der bisherigen Regelung tiberein, wird aber klarer
und préziser formuliert. So wird neu etwa der Inhalt des entsprechenden Revisions-
berichts — der sich bisher aus Artikel 735 OR ergab — explizit festgehalten. Die
zugelassene Revisionsexpertin oder der zugelassene Revisionsexperte hat gemaiss
Absatz 1 zu priifen, ob der Herabsetzungsbetrag den Betrag der durch Verluste
entstandenen Unterbilanz nicht tibersteigt. Dabei wird die zugelassene Revisionsex-
pertin oder der zugelassene Revisionsexperte immer auch priifen, ob tatsachlich eine
Unterbilanz vorliegt (echte Unterbilanz). Insoweit der Bilanzverlust noch mit vor-
handenen offenen Kapital- und Gewinnreserven verrechnet werden kann
(s. Art. 674), ist die Unterbilanz nicht echt und eine Kapitalherabsetzung gemaéss
Artikel 6537 somit nicht moglich. Immerhin darf die Strenge nicht so weit gehen,
dass sogar das Vorhandensein stiller Reserven gentigen wiirde, die Echtheit der
Unterbilanz abzulehnen. Es geht um eine Bereinigung der den Grundsétzen ord-
nungsmissiger Rechnungslegung geniigenden Bilanz, nicht um eine Gesamtabrech-
nung tiber die Verkehrswerte der vorhandenen Wirtschaftsgiiter. Stille Reserven sind
nur insoweit aufzulosen, als sie willentlich zur Kiirzung des ausgewiesenen Perio-
denerfolgs gebildet worden und noch vorhanden sind, d. h. durch gewollt tibersetzte
Abschreibungen und Riickstellungen. Der Grundsatz des ordnungsmaissig ausgewie-
senen Periodenerfolgs muss beachtet werden.266

Im Falle der Kapitalherabsetzung zur Beseitigung einer echten Unterbilanz finden
die Bestimmungen der ordentlichen Kapitalherabsetzung zum Gléubigerschutz (s.
Art. 653k) und zu den Feststellungen des Verwaltungsrates (s. Art. 6530) keine
Anwendung.

Gemiss Absatz 2 beschliesst die GV gestiitzt auf den Revisionsbericht tiber die
deklarative Kapitalherabsetzung. Nebst den Angaben welche fiir eine ordentlichen
Kapitalherabsetzung notwendig sind (s. Art. 653n), enthilt der GV-Beschluss die
Feststellung iiber das Ergebnis des Priifungsberichts sowie die Anpassung der Statu-
ten.

264 SR 220

265 S Schweizer Handbuch der Wirtschaftspriifung, Band 3, Ziirich 2009, S. 61.

266 S, PETER BOCKLI, Schweizer Aktienrecht, 4. Auflage, Ziirich 2009, § 2 N 400. A. M.
MANFRED KUNG, Art. 735 N 6, in: Honsell, Heinrich/Vogt, Nedim Peter/Watter, Rolf
(Hrsg.), Basler Kommentar Obligationenrecht II, 4. Auflage, Basel 2012.
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2.1.9 Kapitalband

Art. 653s Ermdchtigung

Der Vorentwurt sieht die Einfihrung des Kapitalbands vor. Es handelt sich dabei um
ein neues Rechtsinstitut, das dazu dient, die Verfahren zur Erhohung und Herabset-
zung des Aktienkapitals flexibler zu gestalten (s. Ziff. 1.3.1.4). Das Kapitalband
ersetzt die genehmigte Kapitalerhohung (Art. 651 ff. OR).

Nur Gesellschaften, die ihre Jahresrechnung eingeschriankt oder ordentlich priifen
lassen, diirfen geméss Absatz 1 das Kapitalband beschliessen und anwenden (s.
Art. 727a).

Die GV kann neu den Verwaltungsrat erméchtigen, innerhalb zweier Sperrzitfern
das Aktienkapital herauf- und herabzusetzen. Der Beschluss erfordert — wie bisher
bei der genehmigten Kapitalerh6hung — ein qualifiziertes Mehr (s. Art. 704 Abs. 1
Ziff. 5) und ist nach Absatz 5 offentlich zu beurkunden. Die GV legt in ihrem Be-
schluss das Maximalkapital fest. Bis zu dieser Sperrziffer darf der Verwaltungsrat
das Aktienkapital erhéhen. Nach unten begrenzt das Basiskapital das Ermessen des
Verwaltungsrats. Unter diese Sperrziffer darf das Aktienkapital nicht herabgesetzt
werden. Der Dritte Parameter ist das im Handelsregister eingetragene Aktienkapital.
Das Maximalkapital darf geméass Absatz 2 hochstens 50 Prozent iiber dem bisher im
Handelsregister eingetragenen Aktienkapital liegen und das Basiskapital darf nicht
weniger als die Hilfte des eingetragenen Kapitals betragen. Dabei ist stets das ge-
setzliche Mindestkapital zu beachten (s. Art. 621 OR).

Innerhalb des Maximal- und des Basiskapitals kann der Verwaltungsrat das ausge-
gebene Aktienkapital erhohen und herabsetzen. Die Dauer der Erméchtigung betrégt
nach Absatz 1 maximal funf Jahre. Der Entwurf 2007 sah aufgrund der Vernehmlas-
sungsergebnisse eine Frist von drei Jahren vor.267 Der Stéinderat hatte sich jedoch fiir
eine Frist von funf Jahren ausgesprochen.268 Der Vorentwurf folgt dem Beschluss
des Standerats.

Die Frist beginnt geméss Absatz 7 mit der Beschlussfassung durch die GV zu lau-
fen. Nach Ablauf der Frist streicht der Verwaltungsrat die Bestimmungen tiber das
Kapitalband aus den Statuten, sofern die GV die Ermichtigung des Verwaltungsrats
nicht verldngert (Art. 653¢ Abs. 2). Der Beschluss des Verwaltungsrates ist 6ffent-
lich zu beurkunden.

Die GV ist frei, den Ermessensspielraum des Verwaltungsrats einzugrenzen. Sie darf
nach Absatz 3 Auflagen oder Bedingungen vorsehen (s. Art. 653¢ Abs. 1 Ziff. 3). So
kann sie insbesondere bestimmen, dass der Verwaltungsrat das Aktienkapital nur
erhohen oder nur herabsetzen darf. Wenn der Verwaltungsrat das Aktienkapital nur
erhohen kann, entspricht das Kapitalband praktisch der heutigen genehmigten Kapi-
talerh6hung. Diese wird daher iiberfliissig und kann aufgehoben werden. Rdumt die
GV dem Verwaltungsrat demgegeniiber lediglich die Moglichkeit ein, das Aktien-
kapital herabzusetzen, so kann im Ergebnis eine nach dem geltenden Recht nicht
zuldssige genehmigte Kapitalherabsetzung realisiert werden.

267 Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BB1 2008 1652 f.

268 AB 2009 S 646
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Absatz 4 stellt klar, dass das Aktienkapital innerhalb des Kapitalbands auch mittels
einer Kapitalerhéhung aus bedingtem Kapital erhoht werden kann. In diesem Fall
kommen kumulativ sowohl die Bestimmungen tiber das Kapitalband als auch dieje-
nigen tiber die Kapitalerhohung aus bedingtem Kapital zur Anwendung, wobei stets
der strengeren Regelung Rechnung zu tragen ist. Ohne statutarische Grundlage darf
der Verwaltungsrat aber im Rahmen eines Kapitalbands weder eine Kapitalerhohung
aus bedingtem Kapital noch ein Partizipationskapital vorsehen (s. Art. 6537 Abs. 1
Ziff. 9 und 10). Der entsprechende Beschluss obliegt der GV.

Der Beschluss der GV betreffend die Einfithrung eines Kapitalbands muss innert
dreissig Tagen nach der Beschlussfassung beim Handelsregisteramt angemeldet
werden (Art. 653s Abs. 5).

Art. 653t statutarische Grundlage
Artikel 653¢ dussert sich zur statutarischen Grundlage bei einem Kapitalband.

Wihrend die GV frei ist, gewisse Entscheide beispielsweise beziiglich des Bezugs-
rechts dem Verwaltungsrat zu iiberlassen (Ziff. 7), muss sie zwingend tiber bestimm-
te Punkte selbst beschliessen.269 So hat der Generalversammlungsbeschluss stets das
Maximal- und das Basiskapital, die Befristung des Kapitalbands sowie Anzahl und
Nennwert der Aktien aufzufithren (Ziff. 1, 2, 4 und 5). Andere Modalitéten (z. B. die
Vinkulierung von Aktien) bediirfen zu ihrer Giiltigkeit der Aufnahme in die Statuten
(Zift. 6). Die GV muss auch die Voraussetzungen fiir die Ausiibung vertraglich
erworbener Bezugsrechte regeln (Ziff. 8); dabei handelt es sich um eine Ergidnzung
der Vinkulierung fuir den originédren Erwerb von Aktien.

Art. 653u, 653v Erhohung und Herabsetzung des Aktienkapitals
innerhalb des Kapitalbands

Im Rahmen der Erméchtigung durch die GV kann der Verwaltungsrat nach Artikel
653u Absatz 1 das Kapital erhohen und herabsetzen. So steht es ihm beispielsweise
frei, bei einem Maximalkapital von 600'000 Franken, einem Basiskapital von
200'000 Franken und einem zum Zeitpunkt der Einfiihrung des Kapitalbands im
Handelsregister eingetragenen Aktienkapital von 400'000 Franken das Kapital zuerst
auf 500'000 Franken zu erhéhen, anschliessend auf 200'000 Franken herabzusetzen
und dann wieder auf 600'000 Franken zu erh6hen.

Bei jeder Erhohung oder Herabsetzung des Aktienkapitals nimmt der Verwaltungs-
rat die erforderlichen Feststellungen vor und passt die Statuten entsprechend an. Er
erldsst nach Absatz 2 die notwendigen Bestimmungen, soweit diese nicht bereits im
Generalversammlungsbeschluss tiber das Kapitalband enthalten sind. Nach Durch-
fithrung der Kapitalinderung hat er nach Absatz 3 dreissig Tage Zeit, diese in
rechtsgeniigender Form beim Handelsregisteramt anzumelden. Es handelt sich dabei
um eine Ordnungsvorschritt.

Die Bestimmungen iiber die ordentliche Kapitalerhohung und die Kapitalerhhung
aus bedingtem Kapital sowie tiber die ordentliche Kapitalherabsetzung kommen
gemiss Absatz 4 — sofern das Gesetz nichts anderes bestimmt — sinngemaéss zur

269 Uniibertragbare und unverzichtbare Entscheidungsbefugnisse der GV finden sich bereits
heute bei der genehmigten Kapitalerhohung (Art. 651 OR).
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Anwendung. So hat zum Beispiel der Kapitalerhohungsbeschluss des Verwaltungs-
rats Angaben zur Art der Einlagen (z. B. Sacheinlage, Liberierung mit Eigenkapital)
zu machen, wenn die GV sich den Entscheid iiber die Form der Liberierung nicht
selber vorbehalten hat.

Wihrend der Giltigkeitsdauer des Kapitalbands kann die GV beschliessen, das
ausgegebene Aktienkapital zu &ndern. Mit dem Erhohungs- oder Herabsetzungsbe-
schluss féllt jedoch der Beschluss iiber das Kapitalband aus Griinden der Rechtssi-
cherheit zwingend dahin. Die Statuten sind gemiss Artikel 653v entsprechend anzu-
passen. Es steht der GV aber frei, nach dem Beschluss {iber eine ordentliche
Erhohung oder Herabsetzung des Kapitals erneut ein Kapitalband vorzusehen.

Art. 653w Gldubigerschutz

Beim Kapitalband wird der Glaubigerschutz vorverschoben: Die Aufforderung an
die Glaubigerinnen und Gldubiger erfolgt gemdss Absatz 1 bereits vor dem
Beschluss der GV tiber die Schaffung des Kapitalbands. Das Gleiche gilt auch fiir
die Erstellung einer Priifungsbestétigung durch eine zugelassene Revisionsexpertin
oder einen zugelassen Revisionsexperten. Die Bestitigung beschriankt sich hier
darauf festzustellen, ob das Fremdkapital nach der Herabsetzung auf das Basiskapi-
tal noch gedeckt ist. Etwelche Aussagen in Bezug auf allfillige spatere Kapitalher-
absetzungen innerhalb des Kapitalbands sind ausgeschlossen. Aufgrund der Eintra-
gung des Kapitalbands ins Handelsregister konnen Gldubigerinnen und Glaubiger
aber erkennen, dass das Aktienkapital bis auf das offengelegte Basiskapital herabge-
setzt werden konnte.

Sowohl die Aufforderung an die Glaubigerinnen und Glaubiger als auch die Einho-
lung einer Priifungsbestétigung sind nicht erforderlich, wenn das Kapitalband bereits
anlédsslich der Griindung der Gesellschaft eingefithrt oder wenn das Basiskapital
nicht tiefer festgesetzt wird als das im Handelsregister eingetragene Aktienkapital.

Aus Absatz 2 ldsst sich entnehmen, dass anldsslich der einzelnen Beschliisse des
Verwaltungsrates iiber eine Kapitalherabsetzung keine Aufforderung an die Gléubi-
ger mehr erfolgen muss.

Voraussetzung fiir jede Kapitalherabsetzung im Rahmen eines Kapitalbands ist aber
nach Absatz 3, dass die Forderungen der Glaubiger durch die Herabsetzung nicht
gefdhrdet werden. Der Verwaltungsrat triagt dafiir die Verantwortung und haftet
gemdss den aktienrechtlichen Verantwortlichkeitsregeln (Art. 754 OR). Um das
Risiko zu beschrinken, kann er je nach den Umsténden freiwillig eine Aufforderung
an die Glaubigerinnen und Glaubiger durchfithren und eine Priifungsbestitigung
einholen.

Ein entscheidendes Wesensmerkmal des Kapitalbands liegt darin, dass das im Han-
delsregister eingetragene Basiskapital im Kapitalband dieselbe Funktion als
Sperrziffer einnimmt wie das im Handelsregister eingetragene Aktienkapital im
geltenden Recht. Fur die Glaubigerinnen und Gldubiger ist also primér das Basiska-
pital von Bedeutung. Dieses kann aber nur mittels eines ordentlichen Kapitalherab-
setzungsverfahrens gesenkt werden. Der Gldubigerschutz erscheint somit sachge-
recht (s. zudem Art. 653x und Art. 727a).

Art. 653x Angaben im Anhang
zur Jahresrechnung
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Im Gegensatz zum Entwurf 2007270 verlangt der Vorentwurf nicht mehr, dass infol-
ge einer Kapitalherabsetzung innerhalb des Kapitalbandes nach Abschluss des
Geschiftsjahres die Priifbestitigung einer zugelassenen Revisionsexpertin oder eines
zugelassenen Revisionsexperten eingeholt werden muss. Auch auf die Einreichung
dieser Priifbestdtigung beim Handelsregisteramt wird verzichtet. Hingegen sieht der
Vorentwurf vor, dass Gesellschaften, die ein Kapitalband beschliessen und anwen-
den, zwingend eingeschrinkt oder ordentlich revisionspflichtig sind (s. Art. 653s
und 727a Abs. 2). Sie konnen also nicht mehr auf die eingeschriankte Priifung der
Jahresrechnung (Opting-out) verzichten. Dadurch wird ein effektiver und effizienter
Glaubigerschutz gewdhrleistet. Oftmals werden zudem keinerlei zusétzliche Kosten
verursacht, da die Gesellschaft ihre Jahresrechnung bereits zumindest eingeschrankt
priifen ldsst. Durch die Priifung der Jahresrechnung wird in einem sinnvollen Rah-
men von unabhingiger Seite kontrolliert, ob die Gesellschaft nicht iiberschuldet ist
bzw. ob die Forderungen der Glaubiger weiterhin voll gedeckt sind. Dies ist ein
ausgewogener Kompromiss zwischen der Flexibilitit des Kapitalbandes und den
Bediirfnissen des Glaubigerschutzes.

Gemiss Artikel 653x muss der Anhang zur Jahresrechnung Angaben zu sdamtlichen
Kapitalerhohungen und -herabsetzungen des Verwaltungsrats aufgrund des Kapital-
bandes enthalten.

2.1.10 Partizipationsscheine

Art. 656a Abs. 1 und 4 Partizipationsscheine; Begriff

Da gemiss Artikel 621 Absatz 2 neu auch ein Aktienkapital in der fiir die Geschéfts-
titigkeit wesentlichen auslédndischen Wiahrung zulédssig ist, wird Absatz 1 dahinge-
hend prézisiert, dass das Partizipationskapital (PS-Kapital) zwingend dieselbe Wh-
rung aufzuweisen hat wie das Aktienkapital. Damit soll verhindert werden, dass die
verschiedenen Teile des Eigenkapitals unterschiedliche Wihrungen aufweisen.
Insbesondere bei der Berechnung der zulédssigen Hohe des PS-Kapitals (s. Art. 6565
Abs. 1) und da das PS-Kapital in gewissen Féllen dem Aktienkapital zuzurechnen ist
(s. Art. 656b Abs. 3), wiirden sich andernfalls Schwierigkeiten ergeben.

Im Gegensatz zum Aktienkapital haben die Gesellschaften lediglich das Recht, nicht
aber die Pflicht, ein PS-Kapital zu schaffen. Dieses muss nicht bereits bei der Griin-
dung vorhanden sein, sondern kann nach Absatz 4 auch nachtréiglich geschaffen
werden, was dem heute geltenden Grundsatz entspricht (Art. 656b Abs. 5 OR). Wie
sich bereits aus der allgemeinen Verweisnorm von Artikel 656a Absatz 2 OR ergibt,
kann die nachtrigliche Schaffung von PS-Kapital nicht nur mittels ordentlicher
Kapitalerhohung, sondern auch durch Kapitalerhohung aus bedingtem Kapital oder
im Rahmen eines Kapitalbands geschatfen werden kann.

Zur Umwandlung von Partizipationsscheine in Aktien siche Artikel 704 Absatz 1
Ziffer 6 (qualifizierter GV-Beschluss) und zur Umwandlung von Aktien in Partizi-
pationsscheine siehe Artikel 704a (qualifizierter GV-Beschluss und Zustimmung
samtlicher betroffener Aktionére).

270 Art. 653x E 2007 (BBI 2008 1589, 1655 f. und 1765).
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Art. 656b Partizipations- und Aktienkapital

Auf die bisherige Beschrankung des PS-Kapital auf das Doppelte des Aktienkapitals
wird bei borsenkotierten Partizipationsscheinen verzichtet. Die betreffenden Gesell-
schaften konnen nach Absatz 1 die Hohe ihres PS-Kapitals unabhingig von der
Hohe ihres Aktienkapitals festsetzen und verfligen somit {iber einen grosseren Spiel-
raum bei der Ausgestaltung ihrer Kapitalstrukturen. Diese Regelung erscheint un-
problematisch, weil die Partizipationsscheine an der Borse frei verdussert werden
konnen, wenn die Partizipanten mit der Unternehmensfithrung oder den Beschliissen
der GV nicht einverstanden sind. Das Fehlen von Mitwirkungsrechten wird gewis-
sermassen durch die stets gegebene Moglichkeit der Verdusserung der Partizipati-
onsscheine kompensiert. Demgegeniiber ist die Verdusserung nicht borsenkotierter
Partizipationsscheinen je nach den Umstédnden oft schwierig oder sogar praktisch
ausgeschlossen. Das Fehlen von Mitwirkungsrechten kann sich hier fiir den Rechts-
schutz des Eigentums als problematisch erweisen. Die bisherige Obergrenze fiir die
Ausgabe von Partizipationsscheinen (Art. 6565 Abs. 1 OR) wird daher fiir nicht
borsenkotierte Titel beibehalten, um ein gewisses Verhiltnis zwischen «stimmbe-
rechtigtemy» und «nicht stimmberechtigtem» Risikokapital zu gewahrleisten.

Die Neufassung von Artikel 6565 tragt dem teilweisen Wegfall der Obergrenze fiir
das PS-Kapital Rechnung. Das PS-Kapital wird bei der Berechnung der Hochstgren-
ze fir den Riickkauf von Aktien nicht mehr zum Aktienkapital gezihlt (Abs. 5
i.V.m. Art. 659). Vielmehr werden Aktien- und PS-Kapital getrennt berechnet. Da
das PS-Kapital bei kotierten Partizipationsscheinen das Aktienkapital zukiinftig um
ein Vielfaches tibersteigen kann, wire es andernfalls moglich, dass eine Gesellschaft
samtliche eigenen Aktien bis auf eine einzige erwerben konnte. Die Gesellschaft
wiirde in diesem Fall nur noch tiber eine Aktionérin oder einen Aktionér verfiigen,
die oder der mittels einer minimalen finanziellen Beteiligung das Unternehmen
beherrschen wiirde. Die Aktiengesellschaft konnte auf diese Weise denaturiert
werden.

Gemiss Absatz 2 finden, wie nach geltendem Recht, die Bestimmungen iiber das
Mindestkapital (s. Art. 621 Abs. 1) keine Anwendung. Das Partizipationskapital
muss aber wie das Aktienkapital voll liberiert sein.

Absatz 3 legt fest, wann das PS-Kapital dem Aktienkapital zuzurechnen ist, so z. B.
hinsichtlich der Bildung der gesetzlichen Gewinnreserve (s. Art. 672).

Die Trennung von Aktiondrinnen und Aktiondren einerseits und Partizipantinnen
und Partizipanten andererseits gilt geméss Absatz 4 fiir die Einleitung einer Sonder-
untersuchung (s. Art. 697d). Dies hat zwar den Nachteil, dass die in unterschiedli-
cher Form beteiligten Personen sich nicht mehr zusammenschliessen konnen, um die
Einsetzung einer Sonderuntersuchung zu verlangen. Die getrennte Berechnung stellt
aber sicher, dass die Aktiondrinnen und Aktiondre auch dann eine Sonderuntersu-
chung veranlassen konnen, wenn das Aktienkapital im Vergleich zum PS-Kapital
relativ gering ist. Fiir die Partizipantinnen und Partizipanten ihrerseits ist das Recht
auf Einleitung einer Sonderuntersuchung (s. Art. 656¢ Abs. 3) sowie die Aufls-
sungsklage (s. Art. 736) von erheblicher Bedeutung, da sie keine Moglichkeit haben,
auf die Willensbildung des Unternehmens Einfluss zu nehmen, obwohl sie dasselbe
wirtschaftliche Risiko tragen wie die Aktiondrinnen und Aktiondre. Das Gesetz
muss daher einen minimalen Schutz ihres Eigentums sicherstellen.
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Bei den Schwellenwerten zum Einberufungs-, Traktandierungs- und Antragsrecht
(s. Art. 699 f.) sind gemédss Absatz 6 nur das Aktienkapital relevant, da es sich
grundsétzlich um Mitwirkungsrechte der Aktionédrinnen und Aktionére handelt.

Art. 656¢ Abs. 3, 656d Randltitel, Abs. 2 Rechtsstellung des Partizipanten;
Bekanntgabe von Einberufung und
Information tiber die GV-Beschliisse

Die Anderungen in Artikel 656c Absatz 3 sind vorwiegend formeller Natur (Ver-
wendung des Begriffs «Sonderuntersuchungy anstelle «Sonderpriifungy» etc.271).

Im Sinne einer verbesserten Corporate Governance sieht Artikel 702 Absatz 3 neu
vor, dass das Generalversammlungsprotokoll den Aktiondrinnen und Aktiondren auf
elektronischem Weg oder via Post zugénglich zu machen ist. Artikel 6564 Absatz 2
hilt ausdriicklich fest, dass die Partizipantinnen und Partizipanten tiber dasselbe
Einsichtsrecht verfiigen. Die Informationsbeschaffung wird damit insbesondere fiir
Personen mit auslandischem Wohnsitz verbessert.

Art. 657 Randltitel

Aufgrund der Aufhebung von Artikel 625 OR muss der Randtitel formell angepasst
werden.

2.1.11 Erwerb eigener Aktien

Art. 659 Voraussetzungen und Einschrinkung des Erwerbs

Die Absitze 1 und 2 regeln den Erwerb eigener Aktien durch die Gesellschaft. Die
Gesellschaft kann — wie bisher — nur frei verwendbares Eigenkapital dazu einsetzen,
um eigene Aktien bis zu einer maximalen Hohe von 10 Prozent des Aktienkapitals
zu erwerben.

Die bisherige besondere Obergrenze von 20 Prozent fiir den Erwerb im Zusammen-
hang mit einer Ubertragbarkeitsbeschrinkung wird gemiss Absatz 3 auf den Fall
einer Auflosungsklage ausgedehnt (s. Art. 736 Abs. 1 Ziff. 4). Diese Liberalisierung
soll ermoglichen, dass im Falle einer Klage auf Auflosung der Gesellschaft vermehrt
die Alternative der Ubernahme der Aktien durch die Gesellschaft realisiert werden
kann. Das Ausscheiden von Personen mit Minderheitsbeteiligung aus einer privaten
Aktiengesellschaft wird dadurch erleichtert.

Im Falle eines Kapitalbands (s. Art. 653s ff.) berechnet sich die Obergrenze fiir den
Erwerb eigener Aktien auf der Grundlage des ausgegebenen Kapitals.

Art. 659a Folgen des Erwerbs

Gemiss Absatz 1 ruht das Stimmrecht aus eigenen Aktien. Der Verwaltungsrat darf
demnach das Stimmrecht aus solchen Aktien nicht ausiiben. Absatz 2 stellt klar, dass
dies auch dann gilt, wenn die eigenen Aktien im Rahmen einer Eftektenleihe, eines

271 Im Hinblick auf das Recht der Partizipanten auf Einleitung einer Sonderuntersuchung,
s. Artikel 697d ff.
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Repo-Geschifts oder eines dhnlichen Rechtsgeschéfts verdussert werden. Erfasst
werden samtliche Rechtsgeschifte iiber eigene Aktien, bei denen es sich wirtschaft-
lich gesehen um eine Leihe handelt (s. Art. 14 Borsenverordnung-FINMAZ272). Die
dem Rechtsgeschift zugrunde liegenden Motive bleiben aus Griinden der Rechtssi-
cherheit und der Praktikabilitdt ohne Belang.

Wird das Stimmrecht entgegen den Absitzen 1 und 2 ausgeiibt, so findet geméss
Absatz 3 die Bestimmung zur unbefugten Teilnahme (Art. 691 OR) Anwendung, da
die Umgehung einer gesetzlich zwingend vorgesehenen Stimmrechtsbeschrinkung
vorliegt.

Die Gesellschaft hat geméss Absatz 4 fiir die eigenen Aktien einen dem Anschaf-
fungswert entsprechenden Betrag als Minusposten im Eigenkapital auszuweisen.
Auf diese Weise vermindert sich das verwendbare Eigenkapital dhnlich wie im
geltenden Recht, aber die Bilanz wird wie bei einer Kapitalherabsetzung verkiirzt.
Die Darstellung in der Bilanz richtet sich nach Artikel 959a Absatz 2 Ziffer 3 Buch-
stabe ¢ OR. Es handelt sich dabei — im Vergleich zum geltenden Recht — lediglich
um eine Anderung der Darstellung. Im Gegensatz zum Entwurf 2007273 muss der
Betrag der eigenen Aktien nicht von den Gewinnreserven abgezogen werden.274 Die
Gesellschaft kann also weiterhin selber entscheiden, ob sie den Erwerb eigener
Aktien unter den Gewinn- oder den Kapitalreserven als Minusposten ausweisen will.

Art. 659b Eigene Aktien im Konzern

Wie bisher soll Artikel 6595 verhindern, dass durch Beizug anderer Unternehmen
die Bestimmungen zum Erwerb eigener Aktien (s. Art. 659/659a) umgangen wer-
den. Die bisherige Norm wird vereinfacht und die Absitze 1 und 2 des geltenden
Rechts, die faktisch die gleiche Endaussage enthielten, werden in einem Absatz
zusammengefasst.

Kontrolliert eine Gesellschaft direkt oder indirekt ein oder mehrere Unternehmen, so
gelten gemiss Absatz 1 fiir den Erwerb ihrer Aktien durch diese Unternehmen die
gleichen Voraussetzungen, Einschrankungen und Folgen wie fiir den Erwerb eigener
Aktien. Der Erwerb der betreffenden Aktien hat also beispielweise auch bei den
direkt oder indirekt kontrollierten Unternehmen stets aus frei verwendbarem Eigen-
kapital zu erfolgen.

Absatz 1 wird an die neuen Bestimmungen zur Konzernrechnung angepasst
(Art. 963 Abs. 1 und 2 OR). Neu wird die indirekte Kontrolle explizit erwadhnt und
somit auf die Situation in mehrstufigen Konzernen eingegangen. Dies entspricht der
heutigen Praxis.275

272 Verordnung der Eidg. Finanzmarktaufsicht vom 25. Oktober 2008 iiber die Borsen und
den Effektenhandel (Borsenverordnung-FINMA, BEHV-FINMA, SR 954.193).

273 Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BB1 2008 1589, 1767.

274 Schon damals nicht als eigentliche Verrechnung mit den Gewinnreserven zu verstehen

ewesen.

275 % CHRISTIAN LENZ/ANDREAS VON PLANTA, Art. 6595 N 4, in: Honsell, Heinrich/Vogt,
Nedim Peter/Watter, Rolf (Hrsg.), Basler Kommentar Obligationenrecht II, 4. Auflage,
Basel 2012.
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Aufgrund der Tatsache, dass die Darstellung der eigenen Aktien in der Bilanz ent-
sprechend dem neuen Rechnungslegungsrecht (Art. 959a Abs. 2 Ziff. 3 Bst. e OR)
als Minusposten des Eigenkapital erfolgt, muss der bisherige Absatz 3 angepasst
werden. Aktien gemiss Absatz 1 sind bei der kontrollierenden Gesellschaft geméss
Absatz 2 wie eigene Aktien zu behandeln, obschon sich die Aktien beim direkt oder
indirekt kontrollierten Unternehmen befinden. Sie hat den Anschaffungs- oder
Ausgabebetrag dieser eigenen Aktien von den Beteiligungen abzuziehen. Das Vor-
liegen eines Konzerns wird also rechnungslegungsmassig unmittelbar berticksich-
tigt.

2.1.12 Hohere/tiefere Dividende fiir in der GV vertretene
Aktiondrinnen und Aktioniire

Art. 661 Berechnungsart
Der bisherige Artikel 661 OR wird zu Absatz 1.

Gemiss Absatz 2 Ziffer 1 konnen die Statuten neu vorsehen, dass Aktiondrinnen und
Aktiondre, deren Stimmrechte in der GV ausgeiibt werden (u. a. auch durch einen
gewillkiirten Stellvertreter oder durch die unabhéngige Stimmrechtsvertreterin), eine
bis zu 20 Prozent hohere Dividende oder Riickzahlung von Kapitalreserven erhalten.
Die Gesellschaften erhalten dadurch die Moglichkeit, einen positiven materiellen
Anreiz fur die Teilnahme an den GV zu schaffen.

Nach Absatz 2 Ziffer 2 ist in Umkehrung von Ziffer 1 anstelle eines positiven mate-
riellen Anreizes auch ein negativer materieller Anreiz zuldssig. Die Statuten konnen
vorsehen, dass Aktionidrinnen oder Aktionidre, deren Stimmrechte in der GV nicht
ausgeiibt werden, eine bis zu 20 Prozent tiefere Ausschiittung der Dividende oder
Riickzahlung der Kapitalreserven erhalten.

Es wird in Ubereinstimmung mit den Uberlegungen zum Entwurf 2007276 keine
gesetzliche Pflicht flir die Gesellschaften vorgesehen. Es wird ihnen iiberlassen, ob
und wie sie im Einzelnen die Mdoglichkeiten gemidss Absatz 2 nutzen. Aus den
Statuten muss aber klar erkennbar sein, dass unter bestimmten Umstinden unter-
schiedlich hohe Dividenden ausgeschiittet werden konnen.

Insbesondere die Gesellschaften, deren Aktien an einer Borse kotiert sind, erhalten
die Moglichkeit, deutliche materielle Anreize fiir die Austibung ihrer Stimmrechte
zu schaffen. Wird ein ausreichend grosser Anreiz gesetzt, so ldsst sich hochstwahr-
scheinlich der Bestand an Dispoaktien reduzieren (zu diesem Begriff
s. Ziff. 1.3.3.1). Das Stimmrecht und die mit diesem verbundenen Rechte konnen —
selbst wenn ein gewillkiirter Stimmrechtsvertreter oder eine unabhéngige Stimm-
rechtsvertreterin beigezogen wird — namlich erst nach erfolgter Anerkennung durch
den Verwaltungsrat ausgeiibt werden. Die Schaffung entsprechender Anreize kann
sich zudem direkt auf die institutionellen Anleger auswirken, da diese faktisch
verpflichtet werden, ihre Stimmrechte auszuiiben. Tun sie dies nicht, verletzen sie
womoglich ihre Sorgfaltspflichten hinsichtlich der Vermogensverwaltung.

276 Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BBI 2008 1589, 1620.
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Im Rahmen der Ausarbeitung des Vorentwurfs wurde eingehend gepriift, ob die
Verwirkung aller oder einzelner Vermogensrechte, z. B. der Anspruch auf eine von
der GV beschlossene Dividende, ein addquates Mittel gegen einen zu hohen Bestand
an Dispoaktien sein konnte. Es wurde also die entsprechende Idee des Stidnderats aus
der Aktienrechtsrevision von 1991 nochmals gepriift. Damals schloss sich der Stin-
derat nach lingerem Hin- und Her dem Nationalrat an, der die heute geltende
Rechtslage bevorzugte (s. Ziff. 1.3.3.1).277 Auch mit einer moderateren Verwir-
kungsfrist beziiglich der Verwirkung, als sie der Stdnderat vorsah, lassen sich aber
die bereits damals erkannten Schwierigkeiten und der relativ schwere Eingriff in die
Wirtschaftsfreiheit der Aktiondrinnen und Aktiondre nicht nachhaltig umgehen.
Hinzu kommen schwer voraussehbare Auswirkungen auf den borsenméssigen
Handel, u. a. zum Zeitpunkt der GV und kurz vor Ablauf der Verwirkungsfrist.

Weiter konnte auch die Moglichkeit, sich auf elektronischem Weg ins Aktienbuch
eintragen zu lassen, den Bestand an Dispoaktien reduzieren (s. Art. 686b).

2.1.13 Aufhebung der aktienrechtlichen Rechnungsle-
gungsvorschriften

Art. 663bbis, 663c und 670 Aufgehoben

Die meisten aktienrechtlichen Vorschriften zur Rechnungslegung wurden mit In-
krafttreten des neuen Rechnungslegungsrechts bereits aufgehoben.278

Artikel 663b" OR wird aufgehoben, da die Angaben zu Vergiitungen an das oberste
Kader borsenkotierter Gesellschaften nicht mehr im Anhang zur Bi-
lanz/Jahresrechnung enthalten sind, sondern im separaten Vergiitungsbericht geméss
den Artikeln 734 ff.

Artikel 663¢c OR (Beteiligungsverhiltnisse bei Gesellschaften mit borsenkotierten
Aktien) wird aufgehoben. Die Informationen gemidss Absatz 2 sind aufgrund von
Artikel 20 des Borsengesetzes27 allgemein zugéngig. Absatz 3 ist bereits ins neue
Rechnungslegungsrecht tiberfiihrt worden (Art. 959¢ Abs. 2 Ziff. 11 OR).

Artikel 670 OR wird im Gegensatz zum Entwurf 2007280 materiell beibehalten. Er
wird jedoch zu den deutlich tiberarbeiteten Bestimmungen zur Sanierung im Aktien-
recht iiberfiihrt (s. Art. 725¢). Deshalb ist er vorliegend formell aufzuheben.

277 S. HANSPETER KLAY, Die Vinkulierung, Basel 1997, S. 119 £, 546 und 553. Zum Wort-
laut der damaligen Version des Standerats: AB 1988 S 498 (Art. 6851)

278 AS 2012 6679. i

279 Bundesgesetz iiber die Borsen und den Effektenhandel, Anderung vom 22. Juni 2007,
(BEHG, SR 954.1). ]

280 Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BB1 2008 1589, 1658.
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2.1.14 Reserven

Art. 671 Gesetzliche Kapitalreserve

Fir die Neuregelung der Reservenbildung einer Aktiengesellschaft mit Sitz in der
Schweiz sind die Fragen der Ausschiittbarkeit und der Offenlegung der Herkunft der
Reserven entscheidend. Der Vorentwurf lehnt sich stark an die Vorschlige des
Entwurfs von 2007281 an. Ziel ist es weiterhin, die Vorschriften des geltenden
Rechts zu vereinfachen und den internationalen Gepflogenheiten anzupassen. So
wird neu sauber zwischen Kapital- und Gewinnreserven unterschieden. Die entspre-
chende Unterscheidung ist bereits im neuen Rechnungslegungsrecht enthalten, das
auf den 1. Januar 2013 in Kraft getreten ist (Art. 959a Abs. 2 Ziff. 3 Bst. b—d OR).

Bei der gesetzlichen Kapitalreserve geméss Artikel 671 handelt es sich um Mittel,
die von den Eigenkapitalgeberinnen und -gebern der Gesellschaft einbezahlt wur-
den. Der Kapitalreserve ist nach Absatz 1 Ziffer 1 der Erlos zuzuweisen, der bei der
Ausgabe von Aktien tiber den Nennwert und die Ausgabekosten hinaus erzielt wird
(Aufgeld/Agio).

Ferner ist der Kapitalreserve nach Ziffer 2 als Folge einer Kaduzierung (Art. 681 f.
OR) die zuriickbehaltene Einzahlung auf Aktien zuzuweisen, soweit fiir die neu
ausgegebenen Aktien kein Mindererlos erzielt wird (Kaduzierungsgewinn).

Nach Ziffer 3 werden auch Einlagen und Zuschiisse, die durch Inhaberinnen und
Inhaber von Beteiligungspapieren geleistet wurden, der Kapitalreserve zugewiesen.
Dieser Vorschlag steht im Zusammenhang mit der Unternehmenssteuerreform II und
der in diesem Rahmen erfolgten Anderung von Artikel 20 Absatz 3 DBG282. Dem-
nach werden diese Leistungen sowie die Aufgelder gemiss Ziffer 1 bei einer Riick-
zahlung an die Aktiondrinnen und Aktiondre wie die Riickzahlung von Aktienkapi-
ta, d.h. wie die Riickzahlung von Nennwert-Kapital,  behandelt
(Kapitaleinlageprinzip). Zu diesem Zweck sind Aufgelder, Einlagen und Zuschiisse
allerdings in der Handelsbilanz gesondert auszuweisen. Damit soll die Doppelbe-
steuerung der eingeschossenen Mittel vermieden werden. Die Buchung in die ge-
setzlichen Kapitalreserven hat den Vorteil, dass aus der Bilanz ersichtlich ist, dass
diese Mittel nicht aus unternehmerischer Tatigkeit stammen.

Die gesetzliche Kapitalreserve darf nach Absatz 2 verwendet werden zur Deckung
von Verlusten (Ziff. 1, s. Art. 674 Abs. 1 Ziff. 4), fir Massnahmen zur Weiterfiih-
rung des Unternehmens bei schlechtem Geschiftsgang (Ziff. 2), zur Bekdmpfung
der Arbeitslosigkeit und zur Milderung ihrer Folgen (Ziff. 3) sowie zur Riickzahlung
an die Aktiondrinnen und Aktiondre, soweit die gesetzlichen Gewinn- und Kapital-
reserven die Hilfte des im Handelsregister eingetragenen Aktienkapitals tibersteigen
(Ziff. 4). Im Vergleich zum Entwurf 2007 ist nur Ziffer 4 neu. Sie hélt fest, dass
gesetzliche Kapitalreserven an die Aktionédrinnen und Aktiondre zuriickbezahlt
werden diirfen, soweit die gesetzlichen Gewinn- und Kapitalreserven die Hélfte des
Aktienkapitals tibersteigen. Mit Ziffer 4 schafft der Vorentwurf — im Gegensatz zum
Entwurf 2007 — die notwendige Kohédrenz zum erwéhnten Kapitaleinlageprinzip der

281 Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BBI 2008 1589, 1659 ff.

282 SR 642.11
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Unternehmenssteuerreform II. Zudem wird dadurch dem deutlich gefillten Be-
schluss des Stinderats aus der Sommersession 2009 entsprochen.283

Eine Riickzahlung an die Aktionére ist gemiss Absatz 3 nur zuldssig, wenn eine
zugelassene Revisionsexpertin oder ein zugelassener Revisionsexperte gestiitzt auf
die Bilanz schriftlich bestitigen, dass die Riickzahlung gemidss Absatz 2 Ziffer 4
weder die Erfullung der Forderungen der Gldubiger gefdhrdet werden noch eine
begriindete Besorgnis besteht, dass die Gesellschaft in den nichsten zw6lf Monaten
zahlungsunfihig wird. Die entsprechende Bestétigung stellt grundsétzlich ein spezi-
fisches Dokument dar (dhnlich der Priifungsbestitigung gemédss Art. 653m bei der
Kapitalherabsetzung). Erfolgt die Riickzahlung der Kapitalreserve allerdings im
Rahmen der ordentlichen GV, an welcher auch die Jahresrechnung genehmigt wird,
ist es durchaus denkbar, dass die entsprechende explizite Bestdtigung auch im Rah-
men des Revisionsberichts abgegeben wird. Die zugelassene Revisionsexpertin oder
der zugelassene Revisionsexperte muss an der GV anwesend sein, wenn diese nicht
durch einstimmigen Beschluss auf ihre oder seine Anwesenheit verzichtet hat. Der
Vorentwurf verbietet die Riickzahlung gesetzlicher Kapitalreserven an die Aktiona-
rinnen und Aktiondre nicht. Er sieht aber — wie bei der Kapitalherabsetzung, bei der
mittels Herabsetzung des Aktiennennwertkapitals Mittel an die Aktionédrinnen und
Aktionire zuriickfliessen (s. Art. 653m) — einen Priifungsbericht vor. Da es es sich
wirtschaftlich betrachtet um denselben Vorgang handelt, ist diese Priifpflicht auf-
grund des Glaubigerschutzes sachlich gerechtfertigt.

Siehe in diesem Zusammenhang auch Artikel 677a (unzulédssige Riickzahlungen).

Art. 671a, Art. 671b Aufgehoben

Der bisherige Artikel 671a OR (Reserve fiir eigene Aktien) wird aufgehoben, da fiir
die eigenen Aktien bzw. fiir eigene Aktien, die von Konzerngesellschaften gehalten
werden, die Darstellungsart gemidss neuem Rechnungslegungsrecht (Art. 959a
Abs. 2 Ziff. 3 Bst. e OR) gilt (s. Art. 659 ff.).

Der bisherige Artikel 6715 OR zur Aufwertungsreserve wird aufgehoben und — wie
bereits Artikel 670 — zu den Bestimmungen zur Sanierung im OR tiberfiithrt. Materi-
ell bleibt er unverédndert (s. Art. 725¢).

Art. 672 Gesetzliche Gewinnreserve

Die Gewinnreserve umfasst simtliche Reserven, die aus einbehaltenen Gewinnen
der Gesellschaft gebildet werden. Begriftlich wird sie unterteilt in gesetzliche Ge-
winnreserven (Art. 672) und freiwillige Gewinnreserven (s. Art. 673).

Fiinf Prozent des Jahresgewinnes (s. Art. 9595 Abs. 2 Ziff. 11 und Abs. 3 Ziff. 8)
sind nach Absatz 1 der gesetzlichen Gewinnreserve zuzuweisen. Vor der Zuweisung
an die Reserve ist ein allfilliger Verlustvortrag zu decken.

Die gesetzliche Gewinnreserve ist gemidss Absatz 2 zu dufnen, bis sie zusammen mit
der gesetzlichen Kapitalreserve die Hohe von 50 Prozent des im Handelsregister
eingetragenen Aktienkapitals erreicht. Einerseits wird der Maximalbetrag der gesetz-
lichen Reserve von bisher 20 Prozent des liberierten Aktienkapitals auf neu
50 Prozent des gesamten ausgegebenen Aktienkapitals erhoht. Andererseits entféllt

2835 AB 2009 S 647 ff.
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aber die bisherige zweite Zuweisung an die gesetzliche Reserve (s. Art. 671 Abs. 2
Ziff. 3 OR). Die Reservenbildung wird also vereinfacht.

Das Partizipationskapital ist dem Aktienkapital fiir die Berechnung der gesetzlichen
Gewinnreserven gleichgestellt (s. Art. 656b Abs. 3 Ziff. 1). Selbstverstdndlich ist es
nach wie vor moglich, statutarisch oder durch Beschluss der GV die Hohe der
Zuweisung aus dem Jahresgewinn oder die Schwelle von 50 Prozent anzuheben.
Dadurch wird die Ausschiittungssperre fiir erarbeitete Mittel erweitert. Eine Absen-
kung ist hingegen nicht zuléssig.

Bei Gesellschaften, deren Zweck hauptsichlich in der Beteiligung an anderen
Unternehmen besteht (Holdinggesellschaften), ist die gesetzliche Gewinnreserve zu
dufnen, bis sie zusammen mit der gesetzlichen Kapitalreserve die Hohe von
20 Prozent des eingetragenen Aktienkapitals erreicht. Fiir Holdinggesellschaften
bestehen bereits im geltenden Recht Erleichterungen (Art. 671 Abs. 4 OR).

Gemiss Absatz 3 darf die gesetzliche Gewinnreserve unter denselben Voraussetzun-
gen verwendet werden wie die gesetzliche Kapitalreserve (s. Art. 671 Abs. 2 und 3).
Siehe in diesem Zusammenhang auch Artikel 677a (unzuléssige Riickzahlungen).

Art. 673 Freiwillige Gewinnreserven

Die GV kann gemdss Absatz 1 in den Statuten oder durch Beschluss die Bildung
zusdtzlicher freiwilliger Gewinnreserven vorsehen.

Freiwillige Gewinnreserven diirfen nach Absatz 2 nur gebildet werden, wenn das
dauernde Gedeihen des Unternehmens unter Beriicksichtigung der Interessen aller
Aktiondrinnen und Aktionére dies rechtfertigt. Die Bildung zusétzlicher Reserven ist
demnach mit Blick auf den Schutz von Personen mit Minderheitsbeteiligungen nicht
nach freiem Ermessen zuldssig. Nicht zuldssig ist die Bildung von Reserven bei-
spielsweise dann, wenn sie unternehmensfremden Zwecken, der «Aushungerungy
von Personen mit Minderheitsbeteiligungen oder einem missbrauchlichen Tiethalten
des Aktienkurses durch tiefe Dividendenausschiittungen dient.

Die im geltenden Recht vorgesehene Moglichkeit zur Bildung von Reserven zu
Wiederbeschaftungszwecken (s. Art. 674 Abs. 2 Ziff. 1 OR) wird nicht mehr er-
wihnt. Zu Wiederbeschaffungszwecken diirfen aber zusitzliche Abschreibungen
und Wertberichtigungen vorgenommen werden (Art. 960a Abs. 4 OR). Zudem
verfiigen die Gesellschaften tiber ausreichenden Spielraum hinsichtlich der Bildung
von Reserven zur Sicherung des dauernden Gedeihens des Unternehmens.

Unter Vorbehalt der Bestimmungen tiber die Behandlung von Verlusten (s. Art. 674)
regelt gemdss Absatz 3 die GV die Verwendung freiwilliger Gewinnreserven. Die
Verwendung statutarischer und beschlussméssiger Reserven richtet sich so lange
nach ihrer Zweckbestimmung, als keine Verluste vorliegen.

Aufgehoben werden die bisherigen Artikel 673 und 674 Absatz 3 OR betreffend die
Schaffung von Reserven zu Wohlfahrtszwecken fiir die Beschéftigten, da solche
Zuwendungen gemiss Artikel 331 Absatz 1 OR auf andere Rechtstriger (z. B. auf
Personalfiirsorgestiftungen) zu tibertragen sind. Zudem haben die Reserven zu
Wohlfahrtszwecken stark an Bedeutung verloren.284

284 S MARKUS R. NEUHAUS/PATRICK BALKANYT, Art. 674 N 6, in: Honsell, Heinrich/Vogt,
Nedim Peter/Watter, Rolf (Hrsg.), Basler Kommentar Obligationenrecht II, 4. Auflage,
Basel 2012.
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Art. 674 Verrechnung mit Verlusten

Verluste miissen gemiss Absatz 1 in folgender Reihenfolge verrechnet werden: mit
dem Gewinnvortrag (Ziff. 1), mit freiwilligen Gewinnreserven (Ziff. 2), mit der
gesetzlichen Gewinnreserve (Ziff. 3) und mit der gesetzlichen Kapitalreserve
(Ziff. 4).

Anstelle der Verrechnung mit der gesetzlichen Gewinnreserve oder mit der gesetz-
lichen Kapitalreserve konnen nach Absatz 2 verbleibende Verluste teilweise oder
ganz auf die neue Jahresrechnung vorgetragen werden.

Siehe in diesem Zusammenhang auch Artikel 677a (unzulédssige Riickzahlungen).

Art. 675 Abs. 3 Dividenden

Artikel 675 wird mit einem neuen Absatz 3 ergénzt. Dividenden diirfen erst festge-
setzt werden, nachdem die Zuweisung an die gesetzliche und an die freiwillige
Gewinnreserve erfolgt ist (s. Art. 672 und 673).

2.1.15 Zwischendividenden

Art. 675a und Art. 676/677 Randtitel Zwischendividenden

In der Praxis zeigt sich ein verstirktes Bediirfnis betreffend der Ausrichtung von
Zwischen-/Interimsdividenden, insbesondere zur Liquidititsumverteilung innerhalb
eines Konzerns und bei Gesellschaften, deren Aktiondrinnen und Aktionire auf-
grund ihrer Herkunft Quartalsdividenden gewohnt sind. Es ist jedoch umstritten, ob
nach geltendem Recht die Ausrichtung von Zwischendividenden iiberhaupt zuléssig
ist.285 Der Vorentwurf will diesbeziiglich klare rechtliche Grundlagen schaffen.

Gemiss Artikel 675a Absatz 1 Ziffer 1 miissen die Statuten die Moglichkeit zur
Ausrichtung von Zwischendividenden ausdriicklich vorsehen. Die Ausrichtung muss
zudem gemdss Ziffer 2 durch die Aktiondrinnen und Aktionére stets auf der Grund-
lage einer Zwischenbilanz, die nicht dlter als sechs Monate sein darf, beschlossen
werden (s. auch Art. 698 Abs. 2 Ziff. 5).

Die Erstellung einer Zwischenbilanz setzt eine zumindest summarische Erfolgsrech-
nung voraus. Dies ergibt sich bereits aus dem Prinzip der doppelten Buchhaltung.286
Zusétzliche Informationen, die fiir die Beurteilung der Zwischenbilanz und der
summarischen Erfolgsrechnung durch die Revisionsstelle bzw. durch die Aktiona-
rinnen und Aktionédre wesentlich sind (Art. 959a Abs. 3, Art. 959b Abs. 5 OR), sind
in einem verkiirzten Anhang aufzufiihren.

Die Revisionsstelle muss die Zwischenbilanz priifen, bevor die GV die Ausschiit-
tung der Zwischendividende an die Aktionédrinnen und Aktionére beschliessen darf.
Die Revision orientiert sich an der Art der Revision, welcher die Gesellschaft fiir die

285 S Rico A. CAMPONOVO/HANS MOSER, Interimsdividende soll in der Schweiz moglich
werden, ST 2010/1-2, S. 48.

286 S, PETER BOCKLI, Schweizer Aktienrecht, 4. Auflage, Ziirich 2009, § 13 N 770; Empfeh-
lung der Treuhand-Kammer zur Priifung 800-1, Version 2.0, Priifungen nach dem Bun-
desgesetz tiber Fusion, Spaltung, Umwandlung und Vermogensiibertragung (Fusionsge-
setz; FusG), N 63.
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Jahresrechnung unterliegt.287 Aufgrund der Eigenheiten der Zwischenbilanz sind
jedoch gewisse Erleichterungen hinsichtlich der Priifung der Zwischenbilanz denk-
bar (s. Art. 960f). Im Gegensatz zum Beschluss des Stidnderats im Zusammenhang
mit dem Entwurf 2007 ist es jedoch nicht mehr moglich, Zwischendividenden ohne
Priifung der Zwischenbilanz an die Aktionédrinnen und Aktiondre auszuschiitten, da
fur Gesellschaften, deren Statuten Bestimmungen zu den Zwischendividenden
aufweisen, ein Opting-out nicht moglich ist (s. Art. 727a Abs. 2).

Gemiss Absatz 3 sind fur die Ausrichtung von Zwischendividenden die Bestim-
mungen zur Dividende zu beachten. Im Vergleich zum Entwurf 2007 wird explizit
auch Artikel 731 OR erwéhnt. Dadurch wird klargestellt, dass der fehlende Revisi-
onsbericht zur Nichtigkeit des Beschlusses der GV iiber die Ausschiittung der Zwi-
schendividende fiihrt. Solchermassen bezogenen Zwischendividenden unterliegen
der Pflicht zur Riickerstattung geméss Artikel 678 Absatz 1.

Die Regelung zu den Zwischendividenden schliesst nicht aus, dass die Aktionérin-
nen und Aktiondre anldsslich der ordentlichen GV — gestiitzt auf die genehmigte
Jahresbilanz — mehrere Dividendenausschiittungen beschliessen. Dabei handelt es
sich aber nicht um Zwischendividenden, sondern um gestaffelte Ausschiittungen aus
dem Bilanzgewinn des bereits abgeschlossenen Geschiftsjahrs.

Artikel 676 (Bauzinse) und Artikel 677 (Tantiemen) bleiben inhaltlich unverandert.
Aufgrund der Neuregelung der Zwischendividenden muss jedoch die Nummerierung
der Marginalien angepasst werden.

2.1.16 Verbot von Riickzahlungen

Art. 677a Unzuldssige Riickzahlungen

Artikel 677a hilt neu fest, dass die Riickzahlung von gesetzlichen Kapital- und
Gewinnreserven (s. Art. 671 f) und die ordentliche Kapitalherabsetzung
(s. Art. 653/ ff.) nur zuldssig sind, wenn ein allfdlliger Bilanzverlust (Jahresverlust
plus allfillige Verlustvortrage) beseitigt ist. Artikel 674 gibt vor, in welcher Reihen-
folge Verluste zu verrechnen sind.

Artikel 677a verbietet es der Gesellschaft nicht, Verluste ins nidchste Geschiftsjahr
zu ibertragen. Er sieht also diesbeziiglich kein Systemwechsel vor, indem er eine
neue allgemeine Pflicht zur Verlustbeseitigung im Gesetz verankert. Jedoch unter-
bindet er, dass wichtige Posten des Eigenkapitals reduziert werden, solange die
Gesellschaft einen Bilanzverlust und entsprechend wirtschaftliche Probleme auf-
weist. Falschen wirtschaftlichen Anreizen soll vorgebeugt werden. Dies dient dem
Glaubigerschutz sowie letztendlich dem dauernden Gedeihen der Gesellschaft.

Weiterhin zulédssig sind jedoch die gleichzeitige Herabsetzung und Erhéhung min-
destens auf denselben Betrag des Aktienkapitals (Harmonika, s. Art. 653p f.) und die
Kapitalherabsetzung im Falle einer Unterbilanz (s. Art. 653r), weil hier kein Mittel-
abfluss stattfindet. Unzulédssig bleiben aber in Anwendung von Artikel 677a Kapi-
talherabsetzungen im Rahmen des Kapitalbandes, wenn sie einer ordentlichen Kapi-
talherabsetzung entsprechen.

287 AB 2009 S 649 f.
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Dividenden diirfen bereits nach geltendem Recht nur aus dem Bilanzgewinn und aus
hierfur gebildeten Reserven ausgerichtet werden (Art. 675 Abs. 2 OR). Die Reser-
ven miissen dabei einen allfilligen Bilanzverlust iibersteigen.288

2.1.17 Riickerstattung von Leistungen

Art. 678 Riickerstattung von Leistungen; Im Allgemeinen

Eine griffigere Regelung der Klage auf Riickerstattung ungerechtfertigter Leistun-
gen, die fiir borsenkotierte und nicht borsenkotierte Gesellschaften gilt, ist fiir eine
gute Corporate Governance sehr wichtig. Dadurch kann ein ungerechtfertigter
Abfluss von Gesellschaftsvermogen riickgidngig gemacht werden. Artikel 678
schiitzt folglich die Eigentumsrechte der Aktiondrinnen und Aktionédre und liegt im
Interesse der Glaubigerinnen und Glaubiger der Gesellschatft.

In Absatz 1 werden neu die mit der Geschéftsfithrung befassten Personen und die
Mitglieder des Beirats?89 als riickerstattungspflichtige Personen ausdriicklich er-
wihnt. Durch diese Formulierung wird deutlich hervorgehoben, dass auch materielle
und faktische Organe von der Pflicht zur Riickerstattung erfasst werden. Personen,
die Aktiondrinnen und Aktiondren, Mitgliedern des Verwaltungsrats, mit der Ge-
schiftsfithrung befassten Personen und Mitgliedern des Beirats nahestehen, sind
ebenfalls vom Geltungsbereich erfasst. Dadurch soll die Umgehung der Pflicht zur
Riickerstattung verhindert werden. Es wird in Absatz 1 zudem explizit festgehalten,
dass die Pflicht zur Riickerstattung auch die ungerechtfertigte Riickzahlung gesetzli-
cher Kapital- und Gewinnreserven (s. Art. 671 Abs. 3, 677a) und die ungerechtfer-
tigte Leistung unzuldssiger oder nur unter bestimmten Voraussetzungen zuldssiger
Vergiitungen (v. a. Art. 735¢ f.) erfasst.

Neu wird in Absatz 2 ausdriicklich festgehalten, dass ein Riickerstattungsanspruch
entsteht, wenn die Gesellschaft von Aktiondrinnen und Aktionédren (hiezu zihlen
auch die Partizipantinnen und Partizipanten), von Mitgliedern des Verwaltungsrats
oder des Beirats, von mit der Geschéftsfiihrung befassten Personen sowie von ihnen
nahestehenden Personen Vermogenswerte ibernimmt oder sonstige Rechtsgeschifte
abschliesst und die dafiir erbrachte Gegenleistung in einem offensichtlichen Miss-
verhiltnis zur Hohe des Vermogenswertes oder der sonstigen Leistung steht. Es soll
im Zusammenhang mit der Abschaffung der (beabsichtigten) Sachiibernahme
(s. Ziff. 1.3.1.3) klar hervorgehoben werden, dass die Ubernahme von Vermagens-
werten von den erwédhnten Personen zu offensichtlich nicht marktiiblichen Konditio-
nen zulasten der Gesellschaft unzulédssig ist. Der Riickerstattungsanspruch erstreckt
sich nicht auf die gesamte Gegenleistung, sondern nur auf denjenigen Teil, welcher
in einem offensichtlichen Missverhiltnis zur erbrachten Leistung steht. Im Ubrigen
bleibt das abgeschlossene Rechtsgeschéft bestehen. Absatz 2 macht deutlich, dass
nicht nur der tiberbezahlte Erwerb von Vermogenswerten, sondern auch samtliche
weiteren Rechtsgeschifte zuungunsten der Gesellschaft — z. B. der Abschluss eines
Miet- oder Leasingvertrag zwischen einer Aktiondrin und der Gesellschaft oder
eines Arbeitsvertrag zwischen einem Mitglied der Geschéftsleitung und der Gesell-

288 S, PETER KURER/CHRISTIAN KURER, Art. 675 N 23, in: Honsell, Heinrich/Vogt, Nedim
Peter/Watter, Rolf (Hrsg.), Basler Kommentar Obligationenrecht 11, 4. Auflage, Basel

2012.
289 Zum Begriff des Beirats, s. Kommentar zu Art. 734a—c.
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schaft — einen Anspruch auf Riickerstattung begriindet, wenn Leistung und Gegen-
leistung in einem offensichtlichen Missverhiltnis zu einander stehen.

Auf das zusitzliche Kriterium im geltenden Absatz 2, dass die Leistung zudem in
einem offensichtlichen Missverhiltnis zur wirtschaftlichen Lage des Unternehmens
stehen muss, wird verzichtet. Auch eine gute wirtschaftliche Situation der Gesell-
schaft rechtfertigt ein offensichtliches Missverhéltnis zwischen Leistung und Gegen-
leistung zulasten der Gesellschaft nicht. Es gentigt daher, dass gemiss Absatz 2 ein
oftensichtliches Missverhéltnis zwischen Leistung und Gegenleistung besteht.

Das geltende Recht setzt fiir die Riickerstattung die Bosglaubigkeit des Empfiangers
voraus (Art. 678 Abs. 1 OR). Ob eine sachlich ungerechtfertigte Leistung zurtickzu-
erstatten ist, darf nicht vom Nachweis der Bosglaubigkeit abhidngig gemacht werden,
wenn die Riickerstattungsklage nicht von vornherein ins Leere laufen soll. Der bose
Glaube als innerer, subjektiver Sachverhalt ist vorliegend zudem meist kaum nach-
zuweisen. Mit Blick auf den Schutz des Gesellschaftsvermogens bzw. der Aktioné-
rinnen und Aktionére gibt es keinen Grund, von den allgemeinen Regeln zur unge-
rechtfertigten Bereicherung abzuweichen. Diese sehen vor, dass die ungerechtfertigt
bereicherte Person grundsitzlich auch dann zur Riickerstattung verpflichtet ist, wenn
sie die Leistung im guten Glauben empfangen hat (Art. 62 Abs. 1 OR). Der Vorent-
wurf sieht jedoch — ebenfalls in Anwendung der allgemeinen Regeln zur ungerecht-
fertigten Bereicherung (Art. 64 OR) — in Absatz 3 neu vor, dass die gutgldubige
Empfingerin oder der gutglaubige Empfianger die Leistung nur dann zuriickerstatten
muss, wenn sie oder er zum Zeitpunkt der Geltendmachung des Riickerstattungsan-
spruchs der Gesellschaft noch bereichert ist. Aufgrund von Artikel 3 Absatz 1
ZGB2% wird der gute Glaube zwar vermutet; die beklagte Empfangerin oder der
beklagte Empfinger wird sich aber in den Konstellationen gemiss Absatz 1 und 2
(ungerechtfertigter Bezug, offensichtliches Missverhéltnis) aufgrund von Artikel 3
Absatz 2 ZGB meistens nicht auf den guten Glauben berufen kénnen. Die Klage
wird zudem dadurch erleichtert, dass die beklagte Empfingerin oder der beklagte
Empfinger die Tatsache beweisen muss, dass sie oder er nicht mehr bereichert ist.

Absatz 4 entspricht dem bisherigen Absatz 3.

Der Vorentwurf hilt in Absatz 5 neu ausdriicklich fest, dass die GV beschliessen
kann, dass die Gesellschaft die Klage auf Riickerstattung erheben muss. Dies ermog-
licht den Aktiondrinnen und Aktionéren, eine Klage auf Leistung an die Gesellschaft
in die Wege zu leiten, ohne dass sie selber das Prozesskostenrisiko tragen miissen.
Um allfillige Interessenkonflikte zu vermeiden kann die GV mit der Prozessfiihrung
anstelle des Verwaltungsrats eine Vertreterin oder einen Vertreter betrauen. Zur
Feststellung des Sachverhalts konnen die Aktiondrinnen und Aktiondre unter ande-
rem ihr Auskunftsrecht geltend machen und eine Sonderuntersuchung beantragen.

Fiir die Moglichkeit, die Riickerstattungsklage auf Kosten der Gesellschaft zu erhe-
ben, wird auf die Erlduterungen zu den Artikeln 6977 und 697k verwiesen.

Art. 678a Verjcihrung

Die Verjdhrung des Riickerstattungsanspruchs wird neu in einem eigenen Artikel
678a geregelt.

290 Zivilgesetzbuch vom 10. Dezember 1907 (ZGB, SR 210).
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Entsprechend der Bestrebungen im Rahmen der Revision des Verjahrungsrechts29!
wird das Konzept der doppelten Verjdhrungsfrist mit einer kurzen relativen und
einer ldngeren absoluten Verjdhrungsfrist iibernommen. Der Anspruch verjédhrt
dementsprechend geméss Absatz 1 mit Ablauf von drei Jahren, nachdem die Gesell-
schaft oder die Aktiondrin oder der Aktionir davon Kenntnis erhalten hat; in jedem
Fall aber zehn Jahre nach Entstehung des Anspruchs. Die Frist steht aber wihrend
dem gerichtlichen Verfahren auf Anordnung und der Durchfiihrung einer Sonderun-
tersuchung (s. Art. 697d ftf.) oder einem Verfahren auf Zulassung zur Klage auf
Kosten der Gesellschaft still (s. Art. 697)).

Absatz 2 regelt den Spezialfall, wo die Empfiangerin oder der Empfénger durch sein
Verhalten eine strafbare Handlung begangen hat. Der Riickerstattungsanspruch
verjdhrt hier frithestens mit Eintritt der strafrechtlichen Verfolgungsverjdhrung. Tritt
diese infolge eines erstinstanzlichen Urteils nicht mehr ein, so verjdhrt der Anspruch
frithestens mit Ablauf von drei Jahren seit Eroffnung des Urteils.

Art. 679 Randltitel

Aufgrund der neuen Gesetzessystematik erhilt der Randtitel eine neue Nummerie-
rung.

2.1.18 Vinkulierung borsenkotierter Namenaktien

Art. 685 Aufgehoben

Aufgrund der neu geltenden zwingenden Vollliberierung (s. Art. 632), kann Artikel
685 OR aufgehoben werden, der vorschreibt, dass nicht voll liberierte Namenaktien
nur mit Zustimmung der Gesellschaft tibertragen werden diirfen.

Art. 685a Randltitel

Aufgrund der neuen Gesetzessystematik wird der Randtitel angepasst.

Art. 685d Abs. 2 Voraussetzung der Ablehnung

Artikel 6854 will die missbrauchliche Verwendung der Effektenleihe und &hnlicher
Rechtsgeschifte zur Einflussnahme auf die Abstimmungen und Wahlen in der GV
reduzieren. Absatz 2 Satz 1 sieht deshalb vor, dass die Gesellschaft die Zulassung
einer Erwerberin oder eines Erwerbers von vinkulierten kotierten Namenaktien zur
Ausiibung des Stimmrechts verweigern kann (Art. 685/ Abs. 2 OR), wenn sie oder
er nicht erkldren, dass die Aktien nicht im Rahmen eines «Leihgeschéfts» erworben
wurden. Es wird somit dieselbe Regelung vorgesehen wie fiir Personen, die Aktien
treuhdnderisch erwerben. Die Bestimmung wird ferner an die Formulierung von
Artikel 685d Absatz 1 OR angepasst, weil die Eintragung in das Aktienbuch fur die
materielle Rechtslage nicht konstitutiv ist.

Auf die Einfithrung eines generellen Verbots der Ausiibung der Stimmrechte aus
Aktien, die durch eine Effektenleihe oder ein dhnliches Rechtsgeschift erworben

291 Botschaft vom 29. November 2013 zur Anderung des Obligationenrechts (Verjahrungs-
recht), BBI 2014 235, 243 (Geschift 13.100).
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wurden, wird verzichtet. Es wird den Gesellschaften iiberlassen, zu entscheiden,
inwieweit sie die Austibung von Stimmen aus Aktien, die im Rahmen eines «Leih-
geschifts» erworben wurden, unterbinden wollen. Eine Ausnahme findet sich in
Bezug auf eigene Aktien der Gesellschaft, die im Rahmen einer Effektenleihe ver-
dussert werden. Das Stimmrecht aus diesen Aktien ruht zwingend (s. Art. 659a
Abs. 2).

Der Vorentwurf sieht — neben der bereits heute vorhandenen Méglichkeit zur Strei-
chung der Eintragung im Aktienbuch (Art. 686a OR) — keine explizite aktienrechtli-
che Sanktion fiir die Abgabe einer wahrheitswidrigen Erklarung der Erwerberin oder
des Erwerbers vor. Erfolgt die Eintragung ins Aktienbuch unter Vorspiegelung
falscher Tatsachen und nehmen die betreffenden Personen an der GV teil, sind die in
der GV gefassten Beschliisse grundsitzlich giiltig gefasst.

Artikel 685d Absatz 2 Satz 2 hilt neu fest, dass die Gesellschaft das Gesuch um
Eintragung als Aktiondrin oder Aktiondr im Aktienbuch nicht aus der blossen Tatsa-
che ablehnen darf, dass die in- oder auslindische Bank des Erwerbers oder der
Erwerberin das Gesuch fiir diesen oder diese einreicht. Der Erwerber oder die Er-
werberin kann also auf Dienstleistungen der Bank zuriickgreifen, ohne dass sie
dadurch Gefahr lauft, als Aktiondrin oder Aktiondr abgelehnt zu werden.

Art. 686b Elektronisches Gesuch um Anerkennung

Der Verwaltungsrat einer Gesellschaft, deren Aktien an einer Borse kotiert sind,
stellt gemiss Artikel 6865 sicher, dass die Erwerberin oder der Erwerber das Gesuch
um Anerkennung als Aktiondrin oder Aktiondr auch elektronisch einreichen kann.
Auch eine Erwerberin oder ein Erwerber mit Wohnsitz im Ausland bzw. eine aus-
landische Depotbank konnte ohne grosseren Aufwand weltweit via Internet das
Gesuch um Anerkennung einreichen. Artikel 6865 senkt folglich die verfahrensmais-
sigen Hiirden fiir die Anmeldung im Aktienbuch deutlich. Dadurch wird — zusam-
men mit dem neuen Artikel 661 Absatz 2 und 3 — ein weiterer Anreiz geschaffen,
sich als Aktiondrin oder Aktiondr im Aktienbuch eintragen zu lassen und gegeben-
falls aktiv in der GV mitzuwirken.

Art. 687 Aufgehoben

Aufgrund der neu geltenden zwingenden Vollliberierung (s. Art. 632), kann Artikel
687 OR aufgehoben werden.

Art. 688 Randltitel

Aufgrund der neuen Gesetzessystematik erhélt der Randtitel eine neue Nummerie-
rung.

2.1.19 Vertretung in der Generalversammlung

Art. 689 Abs. 2 Aufgehoben

Was in Artikel 6895 Absatz 1 in allgemeiner Weise gesagt wird, wird in Artikel 689
Absatz 2 spezifisch fiir die Teilnahme an der GV wiederholt. Artikel 689 Absatz 2
ist tiberfliissig und kann aufgehoben werden.
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Art. 689a Abs. 2—4 Berechtigung gegeniiber der Gesellschaft

Absatz 2 Satz 2 zum Nachweis der Berechtigung gegentiber der Gesellschaft bei
Inhaberaktien wird aufgehoben. Inhaltlich ist er neu in Absatz 4 enthalten. Ansons-
ten bleibt Absatz 2 unverandert.

Absatz 3 entspricht Artikel 6895 Absatz 2 OR. Auf das Erfordernis des «besonderen
Schriftsticks» im Zusammenhang mit der schriftlichen Bevollméchtigung wird
verzichtet. Ansonsten erfolgt keine inhaltliche Anderung.

Der neue Absatz 4 hilt fest, dass der Verwaltungsrat — soweit die Statuten nichts
anderes vorsehen — neben der schriftlichen Bevollméachtigung (Abs. 1 und 3) und
dem Vorlegen der Inhaberaktien (Abs. 2) weitere Formen des Nachweises der Be-
rechtigung gegentiber der Gesellschaft vorsehen darf. Denkbar ist eine elektronische
Bevollméchtigung (mit oder ohne qualifizierter elektronischer Signatur geméss
Art. 14 Abs. 2% OR) oder die Hinterlegung der Inhaberaktien wihrend einem be-
stimmten Zeitraum. Aufgrund seiner Sorgfaltspflicht hat der Verwaltungsrat die
Vorkehrungen zu treffen, dass keine unberechtigten Personen an der GV teilnehmen.
Er muss also dafiir sorgen, dass nicht aufgrund seines Verhaltens die Beschliisse der
GV anfechtbar oder sogar nichtig sind.

Art. 689b Vertretung des Aktiondrs im Allgemeinen

Der Aktiondr kann gemdss Absatz 1 seine Mitwirkungsrechte, insbesondere sein
Stimmrecht, durch einen Vertreter ausiiben lassen.

Absatz 2 hilt fest, dass die Organstimmrechtsvertretung (Art. 689¢ OR) und Depot-
stimmrechtsvertretung (Art. 6894 OR) nicht mehr zuldssig sind. Dies entspricht dem
Entwurf 2007.292 Fiir Gesellschaften mit borsenkotierten Aktien ergibt sich das
Verbot zudem mittlerweile auch aus Artikel 11 VegiiV29, der Artikel 95 Absatz 3
Buchstabe a BV294 umsetzt. Es steht den Aktiondrinnen und Aktiondren jedoch
weiterhin offen, sich unter einander zu organisieren und z. B. einen gemeinsamen
gewillkiirten Stellvertreter zu bestimmen. Diesbeziiglich wird auch das elektronische
Forum hilfreich sein (s. Art. 701g). Der bisherige Absatz 2 ist neu in Artikel 689a
Absatz 3 enthalten.

Die unabhingige Stimmrechtsvertreterin oder der unabhéngige Stimmrechtsvertreter
ist gemiss Absatz 3 verpflichtet, die ihr oder ihm tibertragenen Mitgliedschaftsrech-
te weisungsgemaiss auszuiiben (Art. 398 Abs. 1 und 2 OR). Haben sie keine Wei-
sungen erhalten, so miissen sie sich an der GV der Stimme enthalten.

Die nachfolgenden Artikel 689¢ und 689d regeln weitere Aspekte zur Stimmrechts-
vertretung, wobei zwischen Gesellschaften mit borsenkotierten und nicht bérsenko-
tierten Aktien unterschieden wird.

292 Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BB1 2008 1589, 1613 f.

293 SR 221.331

294 SR 101
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Art. 689¢ Vertretung in Gesellschaften mit borsenkotierten Aktien

Artikel 689¢ entspricht den Artikeln 8 und 9 VegiiV2%, die Artikel 95 Absatz 3
Buchstabe a BV29 umsetzen.

Bei Gesellschaften mit borsenkotierten Aktien ist geméss Absatz 1 die Wahl der
unabhidngigen Stimmrechtsvertreterin oder des unabhéngigen Stimmrechtsvertreters
eine uniibertragbare Kompetenz der GV (s. Art. 698 Abs. 3 Ziff. 3). Die Wahl er-
folgt grundsitzlich an der ordentlichen GV fuir die Dauer bis und mit zur nichsten
ordentlichen GV. Die unabhéngige Stimmrechtsvertreterin oder der unabhéngige
Stimmrechtsvertreter wird also auch fiir alle ausserordentlichen GV, die zwischen
der Wahl und der ndchsten ordentlichen GV stattfinden, gew#hlt. Eine Wiederwahl
ist moglich.

Wihlbar sind geméss Absatz 2 natiirliche oder juristische Personen oder Personen-
gesellschaften, die von der borsenkotierten Gesellschaft unabhéngig sind. Die Unab-
hingigkeit beurteilt sich geméss Absatz 3 entsprechend den Unabhingigkeitsvor-
schriften der Revisionsstelle bei der ordentlichen Revision nach Artikel 728
Absitze 2-6 OR.

Eine jederzeitige Abwahlmoglichkeit der unabhéngigen Stimmrechtsvertreterin oder
des unabhingigen Stimmrechtsvertreters wiirde zu grossen praktischen Problemen
fiihren, da die von den Aktiondrinnen und Aktiondren bereits erteilten Vollmachten
und Weisungen gegenstandslos wiirden und diese somit nicht mehr vertreten wiren.
Absatz 4 sicht daher vor, dass die GV die unabhéngige Stimmrechtsvertreterin oder
den unabhingigen Stimmrechtsvertreter nur auf das Ende einer GV hin abberufen
kann.

Wird die Abberufung der unabhéngigen Stimmrechtsvertreterin oder des unabhéngi-
gen Stimmrechtsvertreters traktandiert, so muss diese oder dieser die erteilten Voll-
machten aufgrund der aus dem Vertretungsverhiltnis resultierenden Sorgfaltspflicht
weisungsgemadss ausiiben, auch wenn die Abberufung unterstiitzt wird. Eine Aus-
standspflicht wire nicht praktikabel und kdme einer antizipierten Abberufung gleich.

Wenn die Gesellschaft keine unabhingige Stimmrechtsvertreterin oder keinen
unabhidngigen Stimmrechtsvertreter mehr hat, so muss geméss Absatz 5 diese oder
dieser fiir die ndchste GV ausnahmsweise vom Verwaltungsrat bestimmt werden.
Dieser Fall kann z. B. dann eintreten, wenn die unabhingige Stimmrechtsvertreterin
oder der unabhingige Stimmrechtsvertreter kurzfristig zurticktritt, die Unabhéngig-
keit verliert oder keine Wahl durch die GV zustande kommt. Die Statuten konnen
eine abweichende Losung vorsehen, z. B. die vorgidngige Wahl einer Stellvertreterin
oder eines Stellvertreters durch die GV.

Der Verwaltungsrat muss geméss Absatz 6 sicherstellen, dass die Aktiondrinnen und
Aktiondre die Moglichkeit haben, zu allen Antrdgen zu den Verhandlungsgegen-
stinden (Traktanden) einzelne Weisungen zu erteilen (Ziff. 1). Zu nicht angekiindig-
ten Antrdgen sowie zu neuen Verhandlungsgegenstinden nach Artikel 703 Absatz 1
miissen die Aktiondrinnen und Aktiondre allgemeine Weisungen erteilen konnen.
Sie miissen dabei die Moglichkeit haben, solche allgemeinen Anweisungen sowohl
fiir Vorstosse des Verwaltungsrats als auch fiir Vorstgsse anderer Aktiondrinnen und
Aktiondre zu erteilen. Das Formular der Gesellschaft ist diesbeziiglich entsprechend

295 SR 221.331
296 SR 101
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aufzuteilen. Die Aktiondrinnen und Aktiondre miissen die Moglichkeit haben, neue
Antriage und Verhandlungsgegenstande abzulehnen und anzunehmen sowie sich der
Stimme zu enthalten. Nur die Moglichkeit «Zustimmung zum Antrag des Verwal-
tungsratsy/«Keine Stimmabgabe» bei nicht angekiindigten Antrdgen wére unzulés-
sig. Es gilt auch bei nicht angekiindigten Antragen und Verhandlungsgegenstanden
der Grundsatz der Moglichkeit zur unverfilschten Meinungsdusserung.

Gemiss Absatz 7 erster Satz ist die Erteilung von Dauervollmachten und -weisungen
an die unabhéngige Stimmrechtsvertreterin oder den unabhéngigen Stimmrechtsver-
treter nicht zulédssig. Diese Anordnung resultiert u. a. aus der einjéhrigen Amtsdauer
der unabhingigen Stimmrechtsvertreterin oder des unabhingigen Stimmrechtsver-
treters und gewidhrleistet, dass eine Stimmrechtsvertretung nicht automatisch und
ohne den klaren Willen der Aktiondrinnen und Aktionére erfolgen kann.

Nach Artikel 95 Absatz 3 Buchstabe a BV297 miissen die Aktionédrinnen und Aktio-
nére elektronisch fernabstimmen konnen. Absatz 7 zweiter Satz setzt diese Verfas-
sungsvorgabe zum indirect voting um (s. zum nicht zwingend vorgeschriebenen
direct voting Art. 701c). Die Aktiondrinnen und Aktiondre erhalten die Moglichkeit,
der Stimmrechtsvertreterin oder dem Stimmrechtsvertreter auf elektronischem Weg
Vollmachten und Weisungen zu erteilen. Fiir die elektronischen Identifikations- und
Kommunikationssysteme zur Umsetzung des indirect votings ist der Verwaltungsrat
zustiandig. Technisch durchschnittlich begabte und ausgeriistete Aktiondrinnen bzw.
technisch durchschnittlich begabte und ausgeriistete Aktiondre miissen die elektroni-
schen Mittel einsetzen konnen (s. Art. 701e).

Art. 689d Vertretung in Gesellschaften ohne borsenkotierte Aktien

Aktiengesellschaften ohne borsenkotierte Aktien haben gestiitzt auf Absatz 1 wei-
terhin die Moglichkeit, in ihren Statuten vorzusehen, dass sich eine Aktionérin oder
ein Aktiondr nur durch eine Mitaktionérin oder einen Mitaktiondr vertreten lassen
kann. Diese Regelung dient u. a. der Durchsetzung der statutarischen Vinkulierung
(Art. 6856 OR). Sie erlaubt, die Einflussnahme von Personen auszuschliessen, an
welche die Aktien geméss den Statuten nicht tibertragen werden konnen.

Macht die Gesellschaft von dieser Moglichkeit Gebrauch, so ist der Verwaltungsrat
nach Absatz 2 Satz 1 verpflichtet, auf Verlangen einer Aktiondrin oder eines Aktio-
nédrs eine unabhingige Stimmrechtsvertreterin oder einen unabhingigen Stimm-
rechtsvertreter zu ernennen. Dadurch wird gewéhrleistet, dass die Aktiondrinnen und
Aktiondre sich durch eine neutrale Person vertreten lassen konnen. Dies ist insbe-
sondere in Gesellschaften mit einem kleinen Aktionariat von Bedeutung. Aktiona-
rinnen oder Aktiondre wiéren ansonsten gezwungen, sich durch Personen vertreten
zu lassen, die ihre Ansichten nicht teilen. Gemiss Absatz 2 Satz 2 regeln die Statu-
ten, bis zu welchem Zeitpunkt die Aktionédrinnen und Aktionire die Ernennung einer
unabhingigen Stimmrechtsvertreterin oder eines unabhéngigen Stimmrechtsvertre-
ters beantragen konnen (z. B. innerhalb von zwei Monaten seit Ende des Geschifts-
jahres oder innert zwei Wochen seit Mitteilung des Verwaltungsrats). Wird im
konkreten Anwendungsfall die Beantragung des Einsetzens einer unabhéngigen
Stimmrechtsvertretung eingeschrinkt oder sogar verunméglicht, so sind die Be-
schliisse der betreffenden GV zumindest anfechtbar.

297 SR 101
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Gemiss Absatz 3 muss der Verwaltungsrat allen Aktiondrinnen und Aktiondren den
Namen und die Adresse der unabhingigen Stimmrechtsvertreterin oder des unab-
hingigen Stimmrechtsvertreters spétestens zehn Tage vor der GV mitteilen. Kommt
der Verwaltungsrat dieser Pflicht nicht nach, so konnen sich die Aktionédrinnen und
Aktionére durch beliebige Dritte vertreten lassen.

Gemiss Absatz 4 finden die Absitze 2, 3 sowie 6 Ziffer 1 und 2 von Artikel 689c¢
zur Stimmrechtsvertretung bei borsenkotierten Gesellschaften Anwendung. Die
Pflicht zu einem elektronischen indirect voting (s. Art. 689¢ Abs. 6 Zitf. 4) besteht
folglich nicht. Im Unterschied zu Gesellschaften mit borsenkotierten Aktien
(s. Art. 689¢ Abs. 7) konnen Aktiondrinnen und Aktiondre der unabhingigen
Stimmrechtsvertreterin oder dem unabhéngigen Stimmrechtsvertreter auch Dauer-
vollmachten und -weisungen erteilen. Dies soll den administrativen Aufwand in
KMU gering halten.

Art. 689e Abs. 1 erster Satz, Abs. 2 erster Satz Bekanntgabe

Die Regelung der Bekanntgabe der institutionellen Stimmrechtsvertretung in der GV
muss der Neuregelung in Artikel 689¢ und 6894 angepasst werden.

Art. 691 Abs. 2bis Unbefugte Teilnahme

Es wird in Absatz 2% festgehalten, dass Mitglieder des Verwaltungsrats und der
Geschiftsleitung anldsslich einer GV nicht als unberechtigte Personen gelten, auch
wenn sie nicht zum Aktionariat gehoren. Sind sie in der GV anwesend, diirfen sie
sich zu allen Verhandlungsgegenstinden/Traktanden 4dussern (s. insgesamt
Art. 702a).

2.1.20 Stimmrecht, Stimmrechtsaktien

Art. 692 Abs. 3 Aufgehoben

Die Aktiondrinnen und Aktionire {iben ihr Stimmrecht in der GV grundsitzlich nach
dem Verhdltnis des gesamten Nennwerts der von ihnen vertretenen Aktien aus,
wobei jede Aktie zumindest tiber eine Stimme verfiigen muss (Art. 692 Abs. 1 und 2
OR). Eine Ausnahme besteht nach geltendem Recht bei der Herabsetzung des
Nennwerts von Aktien bei einer Sanierung. Geméss Artikel 692 Absatz 3 OR kann
die GV in diesem Fall vorsehen, dass das Stimmrecht gemiss dem urspriinglichen
Nennwert beibehalten wird. Es handelt sich dabei faktisch um eine Sonderform
unechter Stimmrechtsaktien (s. Art. 693 OR).

Diese Privilegierung bisheriger Aktiondrinnen und Aktiondre ist jedoch nicht un-
problematisch. Zum einen sind sie bei kleineren Gesellschaften haufig an der Ge-
schiftsfithrung beteiligt und somit mitverantwortlich fiir die wirtschaftlichen Prob-
leme des Unternehmens. Zum anderen handelt es sich bei den neuen Kapitalgebern
oft um bisherige Glaubigerinnen und Gldubiger, die sich bei der Umwandlung ihrer
Forderungen in Aktienkapital anldsslich einer Sanierung in einer gewissen Zwangs-
lage befinden.

Der Vorentwurf verzichtet deshalb auf das sachlich fragliche und in der Aktienge-
sellschaft systemwidrige Ausnahmeprivileg von Artikel 692 Absatz 3 OR. Es be-
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steht aber nach wie vor die Moglichkeit, bei der Herabsetzung des Nennwerts der
Aktien im Fall einer Sanierung die bisherigen Aktien in Stimmrechtsaktien im Sinne
von Artikel 693 OR umzuwandeln. Der Nennwert der {ibrigen Aktien darf allerdings
das Zehnfache des Nennwerts der Stimmrechtsaktien nicht tibersteigen (Art. 693
Abs. 2 OR). Diese Losung schafft einen besseren und transparenteren Interessenaus-
gleich als die heutige Sonderbestimmung. Die Streichung von Artikel 692 Absatz 3
OR erscheint zudem auch im Hinblick auf das Erloschen der Aktionérsrechte bei
einer Kapitalherabsetzung auf null gemiss Artikel 653¢ als folgerichtig.

Art. 693 Abs. 2 und 3 Ziff: 3-5 Stimmrechtsaktien

Gemiss Art. 632 miissen alle Aktien voll liberiert werden. Aus diesem Grund eriib-
rigt sich der Hinweis in Absatz 2 Satz 1, dass Namenaktien voll liberiert sein miis-
sen.

Die Anderungen in Artikel 693 Absatz 3 Ziffern 3 und 4 sind terminologischer
Natur. Eine materielle Neuerung findet sich in Ziffer 5: Auch bei der Beschlussfas-
sung iiber die Erhebung einer Klage auf Riickerstattung von Leistungen (s. Art. 678)
soll sich das Stimmrecht zwingend nach dem Nennwert der Aktien richten. Die
erhohte Stimmkraft der Stimmrechtsaktiondrinnen und Stimmrechtsaktiondre muss
sachrichtigerweise — gleich wie bei der Verantwortlichkeitsklage (Art. 756 OR) und
beim Recht auf Einleitung einer Sonderuntersuchung (Art. 697¢) — entfallen.

2.1.21 Bekanntgabe des Geschiiftsberichts

Art. 696 Abs. 3 Bekanntgabe des Geschdifisberichts

Die Bestimmung stellt klar, dass die Aktiondrinnen und Aktiondre die kostenlose
Zustellung des Geschéfts- und des Revisionsberichts verlangen konnen.

2.1.22 Auskunfts- und Einsichtsrecht

Art. 697 Randltitel, Abs. 2—4  Auskunft

Im Gegensatz zum Entwurf 2007 verzichtet der Vorentwurf auf ein jederzeitiges
Auskunftsrecht der Aktiondrinnen und Aktiondre nicht borsenkotierter Gesellschaf-
ten. Dieses wire je nach Aktionariat mit einem grossen administrativen Aufwand
insbesondere fiir den Verwaltungsrat verbunden gewesen.29 Gemiss Absatz 2
diirfen die Aktiondrinnen und Aktiondre weiterhin jederzeit schriftliche Fragen an
den Verwaltungsrat richten, wenn dies fiir die Ausiibung ihrer Aktionérsrechte
notwendig ist. Der Verwaltungsrat beantwortet die Anfragen der Aktiondre mindes-
tens zweimal pro Jahr. Das eine Mal kann dies an der ordentlichen GV geschehen.
Dadurch kann der Verwaltungsrat die Antworten auf inhaltlich &hnliche Fragen
strukturieren. Alle erteilten Antworten sind an der nédchsten Generalversammlung

298 S, LUKAS GLANZMANN, Die grosse Aktienrechtsrevison, in: Kunz, Peter V./Arter, Oli-
ver/Jorg, Florian S., Entwicklungen im Gesellschaftsrecht IV, Bern 2009, S. 238 £.
m. w. H.
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zur Einsicht aufzulegen oder umgehend den Aktiondrinnen und Aktiondren mitzutei-
len.

Gemiss Absatz 3 darf der Verwaltungsrat die Auskunft verweigern, wenn sie fiir die
Ausiibung der Aktionidrsrechte nicht erforderlich ist, Geschéftsgeheimnisse oder
andere vorrangige Interessen der Gesellschaft gefidhrden wiirde. Die Verweigerung
ist schriftlich zu begriinden.

Auch das jederzeitige Auskunftsrecht hinsichtlich der Vergtitungen, Darlehen und
Kredite an die Mitglieder des Verwaltungsrats und der Geschéftsleitung wird im
Vergleich zum Entwurf2007 modifiziert. Der Verwaltungsrat informiert geméss
Absatz 4 von sich aus anlédsslich der GV, an der die Jahresrechnung genehmigt wird,
die Aktiondrinnen und Aktionédre iiber die Vergiitungen, Darlehen und Kredite
gemiss den Artikeln 734a—c. Im Hinblick auf den Schutz des Eigentums der Aktio-
ndrinnen und Aktionére ist eine verbesserte Transparenz iiber die bezogenen Vergii-
tungen gerade auch bei nicht borsenkotierten Gesellschaften von grosser Bedeutung.
Minderheitsaktionidrinnen und -aktiondre konnen somit besser beurteilen, ob der
Verzicht des Verwaltungsrats bzw. der Mehrheitsaktionérin oder des Mehrheitsakti-
ondrs auf Ausschiittung einer Dividende wirtschaftlich gerechtfertigt ist. Im Gegen-
satz zu borsenkotierten Gesellschaften wird jedoch auf die Erstellung eines formel-
len und gepriiften Vergiitungsberichts (s. Art. 734 ff.) verzichtet. Zudem muss der
Verwaltungsrat nicht — wie es im Entwurf 2007 vorgesehen war — innerhalb von 45
Tagen reagieren.

Art. 697a Einsicht

Das heutige Einsichtsrecht gemidss Absatz 1 besteht grundsitzlich in unverdnderter
Form weiter. Geschiftsbiicher und Akten konnen mit Zustimmung der GV oder des
Verwaltungsrats eingesehen werden. Es erfolgt mit dem Begriff der Akten eine
Angleichung an das geltende GmbH-Recht (Art. 802 Abs. 2 OR). Bereits heute
werden die Begriffe «Geschéftsbiicher» und «Korrespondenz» extensiv ausgelegt.29?
Durch die Angleichung an das GmbH-Recht wird der prézisere Begriff der Akten
verwendet, der jedoch zu keiner materiellen Anderung fiihrt.

Die Gesellschaft ist befugt, die Einsicht aus denselben Griinden zu verweigern wie
die Auskunftserteilung (s. Art. 697 Abs. 3). Neu hélt Absatz 2 ausdriicklich fest,
dass die Einsicht nicht gewédhrt werden muss, wenn vorrangige Interessen der Ge-
sellschaft der Einsichtnahme entgegenstehen (der Gesetzestext erwdhnt bisher nur
das Geschéftsgeheimnis). Materiell dndert sich durch diese Klarstellung nichts. Der
Verwaltungsrat ist beim Entscheid tiber die Gewédhrung des Einsichtsrechts an die
Treuepflicht gegeniiber der Gesellschaft (Art. 717 Abs. 1 OR) gebunden und muss
daher die Einsichtnahme verweigern, wenn vorrangige Interessen der Gesellschaft
gefihrdet werden.

Die Ablehnung eines Gesuchs ist vom Verwaltungsrat schriftlich zu begriinden. Dies
gilt auch dann, wenn die GV die Einsicht verweigert hat.

299 ROLF H. WEBER, Art. 697 N 16 mit Hinweisen auf die Rechtsprechung, in: Honsell,
Heinrich/Vogt, Nedim Peter/Watter, Rolf (Hrsg.), Basler Kommentar Obligationenrecht
11, 4. Auflage, Basel 2012
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Art. 697b Ablehnung des Begehrens um Auskunft oder Einsicht

Wird das Gesuch um Auskunft oder Einsicht abgelehnt, so ist jede Aktiondrin und
jeder Aktiondr wie bisher befugt (Art. 697 Abs. 4 OR), das Gericht anzurufen. Es
handelt sich um eine eigenstindige Klage, die sich sowohl gegen den Beschluss der
GV als auch gegen den Entscheid des Verwaltungsrats richten kann.300

2.1.23 Sonderuntersuchung
Art. 697¢ Recht auf Einleitung einer Sonderuntersuchung mit Genehmigung
der GV

Die bisherigen Bestimmungen zur Sonderpriifung werden neu nummeriert, da weiter
vorne Bestimmungen u. a. zu den Informationsrechten der Aktionérinnen und Akti-
onire eingefligt wurden.

Der Vorentwurf ersetzt den Begriff «Sonderpriifung» durch «Sonderuntersuchungy,
um die Natur dieses Rechtsinstituts klarer zum Ausdruck zu bringen und Assoziatio-
nen mit der Tétigkeit der Revisionsstelle zu vermeiden.

Artikel 697¢ entspricht Artikel 697a OR. Die Anderungen sind terminologischer
Natur.

Art. 697d Bei Ablehnung durch die GV

In der Praxis haben sich die Hiirden fiir eine Sonderuntersuchung insbesondere bei
borsenkotierten Gesellschaften als zu hoch erwiesen; die bisherige Sonderpriifung
blieb weitgehend ohne Bedeutung (s. vorne Ziff. 1.3.8.1). Um den Anliegen einer
verbesserten Corporate Governance Rechnung zu tragen, regelt der Vorentwurf die
Voraussetzungen daher neu.30! Lehnt die GV den Antrag auf Einleitung einer Son-
deruntersuchung ab, so konnen Aktiondrinnen und Aktiondre ein entsprechendes
Gesuch beim Gericht einreichen, sofern sie einzeln oder zusammen eine Beteiligung
vertreten, die gemdss Absatz 1 zumindest einen der zwei gesetzlich vorgesehenen
Schwellenwerte erreicht. Bei Gesellschaften mit borsenkotierten Aktien kénnen
Aktiondrinnen und Aktiondre, die drei Prozent des Aktienkapitals oder der Stimmen
reprasentieren, eine Sonderuntersuchung beantragen. Bei Gesellschaften ohne bor-
senkotierte Aktien liegt der Schwellenwert bei zehn Prozent des Aktienkapitals oder
der Stimmen.

Die Senkung der Schwellenwerte bei borsenkotierten Gesellschaften verbessert fiir
die am Unternehmen finanziell beteiligten Personen die Moglichkeit, ihr Recht auf
Durchfithrung einer Sonderuntersuchung auszuiiben. Zudem wird — im Gegensatz
zum geltenden Recht (Art. 6975 Abs. 1 OR) — zwischen Gesellschaften mit borsen-
kotierten Aktien und anderen Gesellschaften unterschieden. Der Schwellenwert von

300 Anders als bei der «<normalen» Anfechtungsklage betreffend Generalversammlungsbe-
schliissen (Art. 706 OR) ist keine Frist fiir die Klageerhebung vorgesehen. Die Aktionérin
oder der Aktiondr muss aber innert niitzlicher Frist ihre beziehungsweise seine Klage ein-
reichen (Rechtsschutzinteresse). Dasselbe gilt auch fiir die Anfechtung eines Verwal-
tungsratsbeschlusses.

301 PETER BOCKLI/CLAIRE HUGUENIN/FRANCOIS DESSEMONTET, Expertenbericht der Ar-
beitsgruppe «Corporate Governance» zur Teilrevision des Aktienrechts, Ziirich 2004,

S. 191 ff.
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zehn Prozent entspricht dem heutigen Schwellenwert. Die Beriicksichtigung des
Anteils an den gesamten Stimmen ist bei Gesellschaften von Bedeutung, die tiber
Stimmrechtsaktien verfiigen. Diese Aktien weisen im Vergleich zu den Stammaktien
einen bis zu zehnmal tieferen Nennwert aus (Art. 693 OR).

Der Vorentwurf stellt in Absatz 2 klar, dass das Gesuch fiir eine Sonderuntersu-
chung sich auf alle Fragen erstrecken darf, die im Rahmen eines Begehrens um
Auskunft oder Einsicht gestellt wurden. Ferner konnen auch Fragen Gegenstand des
Gesuchs sein, die bei der Diskussion des Antrags auf Sonderuntersuchung in der GV
zur Sprache kamen, sofern sie Gegenstand eines Auskunfts- oder Einsichtsbegehren
sein kénnen (s. Art. 697 f.).

Das Gericht ordnet gemiss Absatz 3 die Sonderuntersuchung an, wenn die Gesuch-
stellerinnen oder Gesuchsteller glaubhaft machen, dass Griinderinnen, Griinder oder
Organe das Gesetz oder die Statuten verletzt haben und dass diese Verletzung ge-
eignet ist, die Gesellschaft oder die Aktiondrinnen oder Aktiondre zu schéidigen.
Blosse Behauptungen gentigen dabei nicht. Vielmehr sind die verlangten Vorausset-
zungen hinreichend tiberzeugend darzulegen. Im Unterschied zum geltenden Recht
wird jedoch nicht mehr verlangt, dass ein bereits eingetretener Schaden glaubhaft
gemacht wird, sondern es reicht aus, dass eine Rechtsverletzung geeignet ist, einen
Schaden zu bewirken. Haben Gesellschaftsorgane dem Anschein nach gegen Gesetz
oder Statuten verstossen und kann dies zu einem Schaden fiihren, ist nicht einzuse-
hen, weshalb mit der Durchfithrung einer Sonderuntersuchung zugewartet werden
muss, bis der Schaden tatséchlich eingetreten ist.

Um sicherzustellen, dass das Gericht innert niitzlicher Frist eine Sonderuntersu-
chung einleitet, sieht die schweizerische Zivilprozessordnung bereits heute vor, dass
das Gericht im summarischen Verfahren tiber das Begehren entscheidet (Art. 250
Bst. ¢ Ziff. 8 ZPO). Die Kantone haben fiir die Priifung des Antrags eine einzige
kantonale Instanz bestimmt (Art. 5 Abs. 1 Bst. g ZPO). Die Verkiirzung des Instan-
zenzugs trdgt dem Umstand Rechnung, dass die Sonderuntersuchung als mogliche
Vorstufe zu einer Verantwortlichkeitsklage oder zu einer andern Aktionérsklage
konzipiert ist. Zudem muss die Sonderuntersuchung ziigig durchgefiithrt werden,
wenn damit ein drohender Schaden abgewendet werden soll. Ein langes Verfahren
wiirde daher dem Sinn und Zweck des Rechtsinstituts zuwiderlaufen. Die beiden
Bestimmungen der ZPO werden redaktionell an die neuen Bestimmungen zur Son-
deruntersuchung angepasst (s. Art. 5 Abs. 1 Bst. g, 250 Bst. ¢ Ziff. 8§ VE ZPO).

Art. 697e—i  Verfahren vor Gericht; Durchfithrung der Sonderuntersuchung;
Bericht; Kosten der Sonderuntersuchung

Die Regelung zur Einleitung einer Sonderuntersuchung gemiss geltendem Recht
durch das Gericht bleibt weitgehend unveriandert (Art. 697¢ OR). Die vorgesehenen
Anpassungen sind vorwiegend sprachlicher und terminologischer Natur (Art. 697e).

Materiell unverdndert bleiben auch die Bestimmungen iiber die Durchfithrung der
Sonderuntersuchung und den Bericht der Sachversténdigen (Art. 697d und Art. 697e
OR; neu: Art. 697f und 697g). Samtliche Anderungen sind terminologisch oder
gesetzestechnisch bedingt. Es versteht sich von selbst, dass das Gericht eine oder
mehrere Personen als Sachverstindige bezeichnen kann. Diese Moglichkeit des
Gerichts (Art. 697¢ Abs. 3 OR) braucht im Gesetzestext nicht mehr ausdriicklich
erwihnt zu werden.
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Artikel 6794 entspricht vollumfénglich dem geltenden Artikel 697/ OR.

Die heutige Regelung der Kosten der Sonderuntersuchung bleibt materiell grund-
sdtzlich unverdndert, wird aber gestrafft (Art. 697i): Die Gesellschaft hat in der
Regel die Kosten unter Einschluss eines Kostenvorschusses zu tibernehmen, gleich-
giiltig, ob die Sonderuntersuchung von der GV oder vom Gericht angeordnet wird.
Vorbehalten bleibt dabei stets die Auferlegung der Kosten an die Gesuchstellerin
oder den Gesuchsteller im Falle des Rechtsmissbrauchs. Da aber die Einleitung einer
Sonderuntersuchung durch das Gericht an strenge Voraussetzungen gekniipft ist,
diirfte die missbrauchliche Geltendmachung des Rechts auf Sonderpriifung selten
sein.

2.1.24 Recht auf Einleitung einer Klage auf Kosten der
Gesellschaft
Art. 697 Zulassung zur Klage auf Kosten der Gesellschaft

Gemiss Absatz 1 miissen Aktiondrinnen und Aktionédre, die eine abgeleitete Klage
erheben wollen, die auf Leistung an die Gesellschaft lautet und auf deren Kosten
erfolgen soll, vorgéngig einen Antrag in der GV stellen. Dieses Verfahren in der GV
bezweckt, dass die Intervention der Aktiondrinnen und Aktionédre auf Kosten der
Gesellschaft subsididr bleibt. Diese sollen das Gericht nicht um die Bewilligung zur
Klage ersuchen konnen, ohne dass vorher die GV die Angelegenheit priifen konnte.
Angesichts der potenziellen Auswirkungen eines Prozesses auf die Gesellschaft steht
das Recht, der GV einen Antrag zu stellen, nicht jeder einzelnen Aktiondrin oder
jedem einzelnen Aktiondr zu, sondern nur einer qualifizierten Minderheit. Die
Einfithrung von Schwellenwerten hilft, Missbrauchen vorzubeugen und das Risiko
zu begrenzen, dass die Gesellschaft durch Klagen geldhmt wird. Die Schwellenwerte
entsprechen denjenigen bei der Sonderuntersuchung (s. Art. 697d Abs. 1). Dadurch
wird die Moglichkeit fuir eine Aktionérin oder eine Gruppe von Aktionéren erleich-
tert, gleichzeitig sowohl eine Sonderuntersuchung als auch die Eréffnung einer
Klage zu verlangen. Die Schwellenwerte sind die folgenden: Bei boérsenkotierten
Gesellschaften 3 Prozent des Aktienkapitals oder der Stimmen (Ziff. 1); bei Gesell-
schaften ohne borsenkotierte Aktien 10 Prozent des Aktienkapitals oder der Stim-
men (Ziff. 2).

Explizit sieht Absatz 2 vor, dass die GV entscheiden kann, ob sie eine Klage auf
Leistung an die Gesellschaft erheben und die Prozessfihrung dem Verwaltungsrat
oder einer Vertreterin oder einem Vertreter anvertrauen will. Stimmt die GV dem
Antrag der Aktiondrin oder der Gruppe von Aktiondren zu, muss der Verwaltungsrat
bzw. die Vertreterin oder der Vertreter geméss Absatz 3 innerhalb von sechs Mona-
ten die Klage erheben. Diese Frist beriicksichtigt die Moglichkeit, dass die Gesell-
schaft die Klage nicht erhebt oder diese verzogert. Es gilt zu vermeiden, dass Aktio-
nédrinnen und Aktionire, die eine Klage erheben wollen, sich in einer ungiinstigeren
Situation befinden, wenn ihr Antrag von der GV angenommen wurde, als wenn
dieser abgelehnt wurde. Nach Ablauf der sechs Monate kann jede Aktiondrin und
jeder Aktiondr, selbst wenn sie oder er die Schwellenwerte geméss Absatz 1 nicht
iiberschreitet, die Zulassung zur Klage auf Kosten der Gesellschaft verlangen. Wenn
alle anderen Voraussetzungen von Artikel 697k erfiillt sind, muss das Gericht das
Gesuch bewilligen.
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Art. 697k Bei Ablehnung durch die GV

Wenn die GV den Antrag zur Erhebung der Klage ablehnt, konnen sich die Aktiona-
rinnen und Aktiondre geméiss Absatz 1 an das Gericht wenden, um die Zulassung
zur Klage auf Kosten der Gesellschaft zu verlangen. Die Befugnis, das Gericht um
Bewilligung zur Klage zu ersuchen, ist nicht auf diejenigen Aktiondrinnen und
Aktionédre beschrinkt, die den Antrag gemiss Artikel 697/ an die GV gestellt haben,
sondern sie steht einer Aktionérin oder einer Gruppe von Aktiondren offen, deren
Beteiligung die Schwellenwerte erreicht.

Das Gericht heisst das Gesuch gut, wenn kumulativ die Voraussetzungen von Ab-
satz 2 erfiillt sind. Es sind dies die folgenden Bedingungen:

- Die Gesuchsteller miissen eine Verletzung von Gesetz oder Statuten und ei-
nen Schaden oder sonstigen finanziellen Nachteil der Gesellschaft glaubhaft
machen (Bst. a);

- sie miissen ihre Beteiligung vor dem Zeitpunkt der behaupteten Verletzung
erworben haben (Bst. b); und

- die Klage darf den tiberwiegenden Interessen der Gesellschaft nicht wider-
sprechen (Bst. ¢).

Ein Fall geméss Absatz 2 Buchstabe c liegt vor, wenn die Gesuchstellerin oder der
Gesuchsteller den Schaden oder finanziellen Nachteil der Gesellschaft aufgrund der
Verletzung einer gesetzlichen oder statutarischen Bestimmung zwar glaubhaft
gemacht hat, aber die Erhebung einer Klage nicht im Interesse der Gesellschaft liegt.
Dies kann etwa der Fall sein, wenn die Pflichtverletzung der beklagten Personen der
Gesellschaft nur einen geringfiigigen Schaden zugefiigt hat, wenn der Schuldner
offensichtlich nicht in der Lage wire, die Anspriiche der Gesellschaft zu erfiillen
oder wenn die Aussicht auf Schadenersatz die unangenehmen Folgen eines Prozes-
ses fur die Gesellschaft nicht kompensieren wiirde, v. a. bei negativen Auswirkun-
gen auf die Geschéftstétigkeit. Die Bewilligung zur Klage kann geméss Buchstabe ¢
ebenfalls verweigert werden, wenn offensichtlich ist, dass die Gesuchstellerin oder
der Gesuchsteller missbrauchlich handelt, um einen ungerechtfertigten Vorteil zu
erlangen.

Das summarische Verfahren ist anwendbar (s. Art. 250 Bst. ¢ Ziff. 14 VE ZPO). Das
Gesuch um Bewilligung zur Klage ist gegen die Gesellschaft gerichtet. Diese wird
grundsétzlich durch den Verwaltungsrat vertreten und als Partei angehort. Der
Vorentwurf verzichtet auf spezifische Bestimmungen zur Kostenverteilung des
Gesuchverfahrens, so dass die allgemeinen Regeln der Zivilprozessordnung
(ZP0O)392 zu Anwendung gelangen (Art. 104 ff. ZPO). Die Aktionédrinnen oder
Aktiondre, die um eine Bewilligung zur Klage ersuchen, tragen folglich das Risiko,
die Kosten des summarischen Verfahrens zu tragen, wenn ihr Gesuch abgelehnt
wird (Art. 106 Abs. 1 ZPO). Dies unter dem Vorbehalt einer Verteilung der Kosten
nach Ermessen gemiss Artikel 107 ZPO, namentlich weil sich die gesuchstellenden
Aktiondrinnen und Aktionidre in guten Treuen zur Einleitung des Zulassungsverfah-
rens veranlasst sahen (Bst. b) oder andere besondere Umstinde eine Abweichung
rechtfertigen (Bst. f). Dieses finanzielle Risiko tragt ebenfalls dazu bei, die Gesell-
schaft vor missbriduchlichen Klagen zu schiitzen. Dies ist die finanzielle Kehrseite

302 Schweizerische Zivilprozessordnung vom 19. Dezember 2008 (Zivilprozessordnung,
ZPO, SR 272).
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der Vorteile des neuen Rechtsinstituts fir die Minderheitsaktiondrinnen und -
aktiondre. Angesichts des anwendbaren summarischen Verfahrens und des Streit-
werts des Verfahrens, der nicht dem mittels Verantwortlichkeitsklage geltend ge-
machten Schaden, sondern lediglich dem geldwerten Interesse der klagenden Aktio-
ndrinnen und Aktiondre auf Prozessfihrung auf Kosten der Gesellschaft
entspricht,303 erscheint dieses finanzielle Risiko nicht iiberméssig.

Die Intervention durch die Aktionédrinnen und Aktionéren soll grundsétzlich subsidi-
dr zu derjenigen der Gesellschaft sein. Wenn diese erklért, dass sie anstelle der
Aktiondrinnen und Aktiondre die Klage erhebt, so setzt ihr das Gericht gemiss
Absatz 3 eine Frist von sechs Monaten zur Erhebung der Klage, mit der Androhung,
das Gesuch der Aktiondrinnen und Aktiondre werde bei ungenutztem Ablauf der
Frist gutgeheissen. Wenn das Gericht das Gesuch der Aktiondrinnen und Aktionére
gutheisst, setzt es geméss Absatz 4 ebenfalls eine Frist von sechs Monaten zur
Einreichung der Klage beim zustdndigen Gericht.

Gemiss Absatz 5 konnen die Fristen zur Erhebung der Klage gemiss den Absitzen
3 oder 4 vom Gericht angemessen verldngert werden. Bei einem Gesuch um Verldn-
gerung der Frist nach Absatz 3 hat das Gericht zu berticksichtigen, ob die Gesell-
schaft bereits nach einem positiven Beschluss der GV untitig blieb (s. Art. 697/
Abs. 3).

Nach Absatz 6 kann das Gericht die Gesellschaft auf Antrag zur Leistung eines
Vorschusses oder einer Sicherheit zugunsten der Gesuchstellerin oder des Gesuch-
stellers verpflichten, um dieser oder diesem die Finanzierung des zukiinftigen Ent-
scheidverfahrens zu ermoglichen. Hiezu zahlt auch die Finanzierung einer angemes-
senen Rechtsvertretung.

Gemiss Absatz 7 hat die Gesellschaft, ausser bei Bos- oder Mutwilligkeit, die Kos-
ten des Entscheidverfahrens, unter Einschluss allfilliger Vorschuss- und Sicherheits-
leistungen sowie die Kosten einer angemessenen Rechtsvertretung, zu tragen.

2.1.25 Statutarische Schiedsgerichtsklausel

Artikel 6971 Schiedsgericht

Der Vorentwurf strebt wie der Entwurf 2007 und bereits das Aktienrecht von 1991
eine Verbesserung des Minderheitenschutzes und der Rechtsdurchsetzung im Ak-
tienrecht an. Dazu konnen Schiedsgerichte einen wichtigen Beitrag leisten. Sie
bieten den Vorteil der Vertraulichkeit, der Beurteilung durch fachlich spezialisierte
Richterinnen und Richter sowie typischerweise einer raschen Streiterledigung. Alle
diese Eigenschaften sind fiir gesellschaftsrechtliche und damit in der Regel unter-
nehmensbezogene Streitigkeiten besonders wichtig. In Deutschland und in Oster-
reich spielt darum die schiedsgerichtliche Erledigung gesellschaftsrechtlicher Strei-
tigkeiten eine grosse Rolle.

Anders in der Schweiz. Ein wichtiger Grund hierfiir ist, dass die Zuldssigkeit statuta-
rischer Schiedsklauseln umstritten ist. Wahrend die schiedsrechtliche Literatur und
auch die Gerichte sie zwar iiberwiegend bejahen, wird aus aktienrechtlicher Sicht
gegen solche Schiedsklauseln das Verbot zusitzlicher Pflichten (Art. 620 Abs. 2 und

303 BGE 123111261 E. 4
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Art. 680 Abs. 1 OR) sowie das Verbot einer Beschrankung der Klagerechte der
Aktiondrin oder des Aktionirs ins Feld gefiihrt (Art. 706b Ziff. 1 OR); wenn iiber-
haupt, dann sei eine statutarische Schiedsklausel nur mit Zustimmung aller Aktiona-
rinnen und Aktiondre rechtswirksam.3%4 Aus diesem Grund finden sich heute prak-
tisch keine Schiedsklauseln in den Statuten von Aktiengesellschaften.

Im Interesse einer verbesserten Rechtsdurchsetzung im Aktienrecht will der Vor-
entwurf eine klare gesetzliche Grundlage fiir statutarische Schiedsklauseln schaffen.
Der Vorentwurf hélt gemidss Absatz 1 fest, dass die Statuten eine Schiedsklausel
enthalten konnen (Satz 1). Eine solche Klausel widerspricht nicht zwingendem
Aktienrecht, und mit den Statuten wird auch die verlangte Form vorgegeben. Wer
durch sie gebunden sein soll, sollen ebenfalls die Statuten festlegen, etwa in der
Weise, dass die Schiedsgerichtsbarkeit fiir jegliche gesellschaftsrechtliche Streitig-
keiten zwischen den Aktiondrinnen und Aktiondren, zwischen Aktionérin-
nen/Aktiondren und der Gesellschaft und zwischen der Gesellschaft und ihren Orga-
nen vorgesehen wird (Satz 2). Mit einer solchen umfassenden Schiedsklausel wird
den Aktiondrinnen und Aktiondren der Verzicht auf die staatlichen Gerichte bewusst
gemacht, und fuir die neu hinzukommenden Aktionérinnen und Aktionére ist aus den
Statuten ersichtlich, dass gesellschaftsrechtliche Streitigkeiten durch ein Schiedsge-
richt erledigt werden.305 Die neu hinzukommenden Aktiondrinnen und Aktionére
unterliegen mit dem Erwerb der Aktionédrsstellung ipso iure der Schiedsklausel; es
besteht kein zusdtzliches Zustimmungs- und Formerfordernis. Die Statuten konnen
aber beispielsweise auch nur fur Streitigkeiten zwischen der Gesellschaft und den
Organen die Schiedsgerichtsbarkeit vorsehen, sodass diese etwa flir die Durchset-
zung von Verantwortlichkeitsanspriichen zur Verfiigung steht.

Fiir das Schiedsverfahren gelten geméss Absatz 2 die Bestimmungen der Zivilpro-
zessordnung der Binnenschiedsgerichtsbarkeit (Satz 1). Damit ist sichergestellt, dass
ein Schiedsverfahrensrecht gilt, das den rechtsstaatlichen Anforderungen an ein
Gericht gentigt. Die Statuten konnen die Einzelheiten des Schiedsverfahrens regeln.
Sie konnen insbesondere die Rechte von nicht als Parteien am Verfahren beteiligten
Aktiondrinnen und Aktiondren oder Organen niher umschreiben. Hingegen konnen
die Statuten die den Dritten zustehenden Rechte im Schiedsverfahren (Art. 376
ZP0O3%6) nicht beschrinken; die Einzelheiten zum Schiedsverfahren in den Statuten
miissen sich an den Rahmen der Zivilprozessordnung halten (Satz 2).

Bei Klagen, die gegen alle Aktiondrinnen und Aktionére wirken sollen (wie nament-
lich die Anfechtungsklage nach Art. 706 OR, s. dessen Abs. 5), bedeutet die statuta-
rische Schiedsklausel, dass ein Schiedsentscheid ergehen kann, der fiir oder gegen
alle Aktiondrinnen und Aktionédre wirkt, obwohl nur die klagende Aktiondrin oder
der klagende Aktionédr und die Gesellschaft Verfahrensparteien waren. Aus diesem
Grund ist gemiss Absatz 3 in Anlehnung an die Rechtslage in Deutschland307 vorzu-
sehen, dass der Verwaltungsrat allen Aktionédrinnen und Aktiondren die Einleitung
eines entsprechenden Schiedsverfahrens mitteilt (s. Art. 626 Abs. 1 Ziff. 7) und

304 Siehe zur Rechtslage MARC ANDRE MAUERHOFER, Giiltigkeit statutarischer Schieds- und
Gerichtsstandsklauseln, GesKR 2011/1, S. 20 ff.

305 In Art. 45 Handelsregisterverordnung ist vorzusehen, dass die Eintragung im Handelsre-
gister auf die statutarische Schiedsklausel hinzuweisen hat (vergleichbar dem Hinweis auf
eine Beschriankung der Ubertragbarkeit der Aktien).

306 SR 272

307 Siehe dazu etwa CHRISTIAN BORRIS, Die Schiedsfihigkeit gesellschaftsrechtlicher Klagen
in der Aktiengesellschaft, NZG 2010, S. 481 ff.
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dabei auf ihre Rechte in diesem Verfahren (geméss der Zivilprozessordnung und
allenfalls den Statuten) aufmerksam machen muss. Hingegen ist nicht zwingend
erforderlich, dass die nicht als Parteien am Verfahren teilnehmenden Aktiondrinnen
und Aktiondre bei der Einsetzung des Schiedsgerichts mitwirken konnen, denn die
Zivilprozessordnung bietet gentigend Gewihr fiir die Unabhéngigkeit des Schieds-
gerichts.

Weil die Aktiondrinnen und Aktiondre mit einer statutarischen Schiedsklausel auf
die staatlichen Gerichte verzichten, erfordert die Einfliihrung einer solchen Statuten-
bestimmung ein qualifiziertes Mehr (s. Art. 704 Abs. 1 Ziff. 13).

2.1.26 Uniibertragbare Kompetenzen der Generalversamm-
lung

Art. 698 Abs. 2 Ziff. 5-8, Abs. 3 Befugnisse

Die neue Ziffer 5 stellt klar, dass bei der Ausrichtung einer Zwischendividende
(s. Art. 675a) auch die Zwischenbilanz der Genehmigung durch die GV bedarf.

Die neue Ziffer 6 ist eine notwendige aktienrechtliche Anpassung an die Unterneh-
menssteuerreform II, welche die Riickzahlung von Kapitalreserven an die Aktioné-
rinnen und Aktiondre steuerrechtlich attraktiv machte. Sie schreibt vor, dass die GV
den Beschluss tiber die Verwendung von Kapitalreserven (insbesondere von Agio, s.
Art. 671 Abs. 1 Zift. 1 und Abs. 2 Ziff. 4) sauber getrennt vom Beschluss iiber die
Ausrichtung von Dividenden (also der Ausschiittung von Gewinnen der Gesell-
schaft) féllen muss.

Ziffer 7 entspricht der bisherigen Ziffer 5 und Ziffer 8 der bisherigen Ziffer 6.

Absatz 3 ist die Uberfihrung von Artikel 2 VegiiV308 bzw. der Vorgaben von
Art. 95 Absatz 3 Buchstabe a BV3% ins Aktienrecht.

2.1.27 Einberufung der Generalversammlung und Trak-
tandierung
Art. 699 Einberufung und Durchfiithrung der GV;
Art der Einberufung

Absatz 1 bleibt unverdndert. Absatz 2 wird redaktionell angepasst und betrifft nur
noch die Durchfiithrung der ordentlichen Jahresgeneralversammlung.

Wie bei der Sonderuntersuchung (s. Art. 697d) sieht der Vorentwurf eine Herabset-
zung der Schwellenwerte bei borsenkotierten Gesellschaften vor. Diese Lockerung
soll die Rechtsstellung der Aktionérinnen und Aktiondre im Sinne einer guten Cor-
porate Governance stirken. Die Durchfithrung einer GV ist allerdings bei Grossge-
sellschaften mit hohen Kosten verbunden. Zudem ist die Austibung des Einberu-
fungsrechts anders als das Recht auf Einleitung einer Sonderuntersuchung nicht

308 SR 221.331
309 Bundesverfassung der Schweizerischen Eidgenossenschaft vom 18. April 1999 (BV,
SR 101).
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zusétzlich an materielle Voraussetzungen gekniipft. Die Schwelle fiir das Einberu-
fungsrecht darf deshalb nicht zu tief angesetzt werden.

Bei Publikumsgesellschaften wird der Wert auf 3 Prozent des Aktienkapitals festge-
setzt (Abs. 3 Ziff. 1). Demgegeniiber wird bei Gesellschaften ohne borsenkotierte
Aktien mit Blick auf die Verhéltnisse in KMU am bisher geltenden Schwellenwert
von 10 Prozent des Aktienkapitals festgehalten (Ziff. 2). Sowohl bei Gesellschaften
mit borsenkotierten als auch bei Gesellschaften ohne borsenkotierte Aktien wird neu
alternativ auch auf die Beteiligungsquote an den Stimmen abgestellt; dadurch wird
der Schutz der Inhaberinnen und Inhaber von Stimmrechtsaktien verbessert. Betref-
fend die Beteiligung an den Stimmrechten gelten die gleichen Schwellenwerte wie
bei der Beteiligung am Aktienkapital (3 bzw. 10 Prozent).

Absatz 4 wird sprachlich angepasst; er entspricht Artikel 699 Absatz 3 Satz 3 OR.

Absatz 5 setzt dem Verwaltungsrat fiir die Einberufung der ausserordentlichen GV
neu eine Frist von 60 Tagen. Die bisherige Regelung, die lediglich verlangt, dass der
Verwaltungsrat innert angemessener Frist tdtig wird, ist fiir die Durchsetzung des
Einberufungsrechts zu wenig konkret. Die Frist beginnt mit dem Eingang des
Gesuchs um Durchfithrung einer GV zu laufen und wird durch die Zustellung der
Einladung gewahrt. Bleibt der Verwaltungsrat untitig, so erfolgt die Einberufung
wie bisher durch das Gericht. Dieses entscheidet im summarischen Verfahren (s.
Art. 250 Bst. ¢ Ziff. 9 VE ZPO).

Art. 699a Traktandierungs- und Antragsrecht

Die Schwellenwerte fiir die Traktandierung eines Verhandlungsgegenstands werden
deutlich gesenkt. Da die Aufnahme eines zusitzlichen Punkts auf die Traktandenlis-
te im Gegensatz zur Einberufung einer GV und zur Durchfithrung einer Sonderun-
tersuchung fur die Gesellschaft mit deutlich geringerem Aufwand verbunden ist,
setzt der Vorentwurf die Schwellenwerte fiir die Austibung des Traktandierungs-
rechts tiefer an als bei den beiden andern erwédhnten Aktiondrsrechten (s. Art. 697d
Abs. 1 und 699 Abs. 3). Rechtsvergleichend ist darauf hinzuweisen, dass auch in
andern Landern fiir die Ausiibung des Traktandierungsrechts relativ tiefe Schranken
gelten: So konnen beispielsweise in Grossbritannien 100 Aktionédrinnen und Aktio-
ndre zusammen die Traktandierung eines Verhandlungsgegenstandes verlangen (dies
unabhingig von der Hohe ihrer Beteiligung).

Es hat sich jedoch gezeigt, dass die Schwellenwerte flir Publikumsgesellschaften
und fiir Privatunternehmen zu differenzieren sind, weil der unterschiedlichen Struk-
tur des Aktionariats Rechnung getragen werden muss. Geméss Vorentwurf geniigen
bei Publikumsgesellschaften fiir die Ausiibung des Traktandierungsrechts neu
0,25 Prozent des Aktienkapitals oder der Stimmen. Bei privaten Gesellschaften sind
2,5 Prozent des Aktienkapitals oder der Stimmen erforderlich (Abs. 1 Ziff. 1 und 2).

Unter den gleichen Voraussetzungen konnen Aktiondrinnen und Aktiondre nach
Absatz 2 die Aufnahme von Antrdgen zu Verhandlungsgegenstinden in die Ein-
ladung zur GV verlangen.

Neu wird in Absatz 3 ausdriicklich festgehalten, dass das Traktandierungs- und
Antragsrecht der Aktiondrinnen und Aktiondre auch die Moglichkeit beinhaltet,
zusammen mit dem Verhandlungsgegenstand eine von ihnen verfasste kurze Be-
grindung in der Einladung zur GV den anderen Aktiondrinnen und Aktiondren
zukommen zu lassen.
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Die im Gesetz vorgesehenen Hiirden fiir die Ausiibung der Aktionérsrechte konnen
in den Statuten herabgesetzt, aber nicht erhéht werden.

Gemiss Absatz 4 regeln die Statuten, bis zu welchem Zeitpunkt die Aktiondrinnen
und Aktiondre die Begehren gemiss den Absitzen 1 und 2 einreichen missen (z. B.
innerhalb von zwei Monaten seit Ende des Geschiéftsjahres oder innert zwei Wochen
seit Mitteilung des Verwaltungsrats). Wird im konkreten Anwendungstall das Trak-
tandierungs- und Antragsrecht eingeschrankt oder sogar verunmoglicht, so sind die
Beschliisse der betreffenden GV zumindest anfechtbar.

Lehnt die der Verwaltungsrat ein Begehren um Traktandierung oder um Bekanntga-
be eines Antrags in der Einladung zur GV ab, so konnen die Aktionédrinnen und
Aktiondre ihren Anspruch nach Absatz 5 wie bis anhin auf dem Rechtsweg durch-
setzen. Das Gericht entscheidet im summarischen Verfahren (s. Art. 250 Bst. ¢
Ziff. 9 VE ZPO). Die Festlegung einer Frist analog zu Artikel 699 Absatz 5 ist nicht
notwendig, da spétestens bei Erhalt der Einladung zur GV festgestellt werden kann,
ob einem eingereichten Begehren Rechnung getragen wurde.

Absatz 6 stellt klar, dass jede Aktiondrin und jeder Aktiondr an der GV Antrige zu
den Verhandlungsgegenstinden stellen kann. Diese Regelung entspricht der gingi-
gen Praxis. Ausserhalb des Rahmens der traktandierten Verhandlungsgegenstinde
konnen zudem die in Artikel 703 Absatz 1 erwdhnten Antrdge gestellt werden.

Art. 700 Form, Inhalt und Mitteilung der Einberufung

Bisher musste die GV spitestens 20 Tage vor dem Versammlungstag in der durch
die Statuten vorgeschriebenen Form einberufen werden (Art. 700 Abs. 1 OR). Die
heutige Frist wird insbesondere bei der ordentlichen GV als zu kurz eingestuft.310
Absatz 1 sieht fur die ordentliche GV neu eine Frist von 30 Tagen und bei einer
ausserordentlichen GV weiterhin eine Frist von 20 Tagen vor. Die gesetzlich zwin-
gende Frist darf im Hinblick auf die Einberufung einer ausserordentlichen GV nicht
zu lange sein, da oftmals dringender Handlungsbedarf besteht.

Absatz 2 sieht vor, was in der Einberufung zur GV aufgefiihrt sein muss. Die
Bestimmung wird im Interesse der Verstdndlichkeit neu gegliedert. Bekannt zu
geben sind zum einen alle Verhandlungsgegenstinde/Traktanden (Ziff. 1; s. Art. 703
Abs. 1). Verhandlungsgegenstdnde, iiber die nicht Beschluss gefasst werden soll,
bediirfen nicht zwingend einer vorgéngigen Ankiindigung. Diese Selbstverstind-
lichkeit, die im geltenden Recht in Art. 700 Abs. 4 OR enthalten ist, ist neu nicht
mehr im Gesetzestext zu finden; eine materielle Anderung ergibt sich daraus aller-
dings nicht. Weiter sind sowohl die Antrdge des Verwaltungsrats als auch diejenigen
der Aktiondrinnen und Aktiondre zwingender Bestandteil der Einladung zur GV. Bei
Gesellschaften, deren Aktien an einer Borse kotiert sind, hat der Verwaltungsrat
seine Antrdge kurz zu begriinden (Ziff. 2). Die Aktiondrinnen und Aktiondre haben
bei allen Gesellschaften das Recht, dass der Verwaltungsrat zu den von ihnen ge-
stellten Antrdgen eine kurze Begriindung in die Einladung aufnimmt (Ziff. 3;
s. Art. 699a Abs. 3). Bei Gesellschaften mit kotierten Aktien ist in der Einladung
zudem die unabhéngige Stimmrechtsvertreterin oder der unabhingige Stimmrechts-
vertreter sowie der prozentuale Anteil von Dispoaktien am Aktienkapital anzugeben

310 KARIM MAIZAR, Die Willensbildung und Beschlussfassung der Aktionére in schweizeri-
schen Publikumsgesellschaften, Ziirich 2012, S. 358 ff.
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(Ziff. 4). Damit soll die Transparenz betreffend die Stimmrechtsverhéltnisse in der
GV verbessert werden.

Der Verwaltungsrat muss gemiss Absatz 3 sicherstellen, dass die Verhandlungsge-
genstdnde der GV den Grundsatz der Einheit der Materie wahren. Die Aktiondrinnen
und Aktiondre sollen ihr Stimmrecht, wie die Stimmbiirgerinnen und Stimmbiirger
bei Verfassungsédnderungen (Art. 139 Abs. 3, Art. 194 Abs. 2 BV31l), gezielt und
unverfilscht ausiiben konnen. Nur weil neue zwingende Vorgaben, z. B. die Ve-
giiV312, umgesetzt werden miissen, liegt ein enger Zusammenhang nicht bereits vor.
Der Vorentwurf beabsichtigt mit Absatz 3 jedoch nicht, dass in der GV ein Basar
iiber jede einzelne Statutenbestimmung entsteht. Ein Traktandum darf aber nur einen
einzigen Inhalt betreffen, innerhalb dessen alle Aspekte einen engen Zusammenhang
aufweisen (z. B. alle Statutenbestimmungen zum Vergiitungsausschuss oder alle
Statutenbestimmungen zur Abstimmung iiber die Vergtitungen).313 Wird der Grund-
satz der Einheit der Materie verletzt, ist der entsprechende Beschluss zumindest
anfechtbar (Art. 706 Abs. 2 Ziff. 1 und 2 OR). Jeder Aktiondrin und jedem Aktionéar
steht wihrend der GV das Recht zu, getrennte Behandlung von inhaltlich nicht
zusammengehorenden (Teil-)Verhandlungsgegenstinden zu verlangen (s. Art. 699a
Abs. 6). Die Einheit der Materie ist besonders wichtig bei Abstimmungen {iber
Anderungen der Statuten. Es muss vermieden werden, dass der GV verschiedene
Themen in einer Paketlosung zur Abstimmung vorgelegt werden. Der Grundsatz der
Einheit der Materie wiére beispielsweise verletzt, wenn nur ein einziges Traktandum
zur Anpassung der Statuten an neue zwingende rechtliche Vorgaben vorgesehen
wiirde. Entsprechend wird eine Totalrevision der Statuten nicht mehr in einer einzi-
gen Abstimmung moglich sein (ausser es liegt nur eine formelle Bereinigung vor
und die Normen bleiben materiell unverdndert).

Zudem sieht Absatz 3 die Pflicht fiir den Verwaltungsrat vor, den Aktionérinnen und
Aktiondren samtliche Informationen vorzulegen, die fiir ihre Beschlussfassung von
Bedeutung sind.

Der Verwaltungsrat darf geméss Absatz 4 die Verhandlungsgegenstinde/Traktanden
in der Einberufung nur summarisch darstellen und weiterfiihrende Informationen
den Aktiondrinnen und Aktionidre elektronisch zugéngig machen. Dadurch soll ein
zu grosser administrativer Aufwand vermieden werden, z. B. im Zusammenhang mit
einer umfassenden Uberarbeitung der Statuten.

Absatz 5 hilt fest, dass die Statuten die weiteren Einzelheiten zu Form, Inhalt und
Mitteilung der Einberufung regeln.

Art. 701 Abs. 2 Universalversammlung

Absatz 2 wird an die Moglichkeit zur Verwendung elektronischer Mittel angepasst
(s. Art. 701¢ ff.). «Anwesend sein» wird deshalb durch «teilnehmen» ersetzt.
Sprachlich wird somit zum Ausdruck gebracht, dass die physische Prdsenz der
Aktiondrin oder des Aktiondrs bei einer Universalversammlung nicht zwingend

311 Bundesverfassung der Schweizerischen Eidgenossenschaft vom 18. April 1999 (BV; SR
101).

312 Verordnung vom 20. November 2013 gegen iiberméssige Vergiitungen bei borsenkotier-
ten Aktiengesellschaften (VeguV, SR 221.331).

313 S. PETER BOCKLI, Schweizer Aktienrecht, 4. Auflage, Ziirich 2009, § 12 N 100d.
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notwendig ist. Es kann also z. B. eine Universalversammlung in Form einer Cyber-
generalversammlung (s. Art. 701d) durchgefiihrt werden.

2.1.28 Tagungsort der Generalversammlung

Art. 701a, Art. 701b (Ausldndischer) Tagungsort

Das Schweizer Aktienrecht enthilt keine Bestimmungen iiber den Tagungsort der
GV. Der Vorentwurf schliesst diese Liicke.

Sehen die Statuten nichts anderes vor, so bestimmt der Verwaltungsrat den Ort der
GV (Art. 701a Abs. 1). Der Tagungsort darf nicht so gewé#hlt werden, dass ein
wesentlicher Teil des Aktionariats an der Teilnahme gehindert wird. Das Gebot der
schonenden Rechtsausiibung gilt auch fiir die Wahl des Tagungsorts. Andernfalls
sind die Beschliisse der GV zumindest anfechtbar (Art. 706 Abs. 2 Ziff. 1 und 2
OR). Unzuléssig wire auch die Wahl einer Verhandlungssprache, die von der Mehr-
zahl der Aktiondrinnen und Aktionére nicht verstanden wiirde.

Die GV darf an verschiedenen Tagungsorten parallel durchgefiihrt werden, sofern
die Voten unmittelbar in Bild und Ton an die andern Tagungsorte {ibertragen werden
(Art. 701a Abs. 2). Der Verwaltungsrat bestimmt, sofern die Statuten nichts vorse-
hen, den Haupttagungsort. Der Leiter oder die Leiterin der GV muss dort anwesend
sein. Dasselbe gilt fiir die Revisionsstelle bzw. fiir die zugelassene Reviso-
rin/Revisionsexpertin oder den zugelassenen Revisor/Revisionsexperten und, falls
beurkundungspflichtige Beschliisse zu fassen sind, fiir die Urkundsperson (Art. 701a
Abs. 3 Ziff. 1-3). Am Haupttagungsort wird das Protokoll geméiss Artikel 702
gefiihrt (Art. 701a Abs. 3 Ziff. 4). Trotz einer Mehrzahl von Tagungsorten liegt
formell nur eine GV vor.

Die GV kann im Ausland stattfinden, sofern die Statuten dies vorsehen314 und ein
unabhéngiger Stimmrechtsvertreter bezeichnet wird (Art. 7015 Abs. 1). Bei borsen-
kotierten Gesellschaften ergibt sich letzteres bereits aus Artikel 689¢. Bei Gesell-
schaften, deren Aktien nicht an einer Borse kotiert sind, kann auf die Bezeichnung
eines unabhingigen Stimmrechtsvertreters verzichtet werden, wenn alle Aktionérin-
nen und Aktiondre mit dem ausldndischen Tagungsort einverstanden sind (Art. 7015
Abs. 2). Werden die Modalitéten betreffend des Einholens der Zustimmung nicht in
den Statuten geregelt, so werden sie durch den Verwaltungsrat festgelegt. Dieser
kann vorsehen, dass das Ausbleiben einer Antwort innerhalb einer zumutbaren Frist
als Zustimmung zum Verzicht auf die Ernennung einer unabhéngigen Stimmrechts-
vertreterin oder eines unabhédngigen Stimmrechtsvertreters gilt (s. entsprechend
Art. 727a Abs. 3 OR).

Zulidssig ist auch die Durchfithrung der GV an mehreren Tagungsorten im Ausland
oder an mehreren Tagungsorten in der Schweiz und im Ausland. In solchen Fillen
sind wiederum die Vorgaben von Artikel 701a Absitze 2 und 3 umzusetzen. Diese
Vorschriften finden auch Anwendung, wenn ein auslidndischer Haupttagungsort
vorliegt.

314 Die Festlegung eines auslandischen Tagungsorts in den Statuten kann nur mit einem
qualifizierten Mehr beschlossen werden (Art. 704 Abs. 1 Ziff. 10).
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Wird ein ausldndischer Tagungsort in den Statuten verankert, so konnen Beschliisse
der GV nichtig sein, wenn durch die Wahl des ausldndischen Tagungsorts faktisch
das Teilnahmerecht eines wesentlichen Teils des Aktionariats aufgehoben oder
eingeschréankt wird (Art. 7065 Ziff. 1 und 2 OR).

Findet die GV im Ausland statt und werden Beschliisse gefasst, die der 6ffentlichen
Beurkundung unterliegen, so kommt Artikel 25 HRegV315 zur Anwendung.

2.1.29 Verwendung elektronischer Mittel

Art. 701c¢ Ausitibung der Aktiondrsrechte

Artikel 701¢ legt die rechtliche Grundlage, dass im Rahmen einer GV, die mindes-
tens einen physischen Tagungsort aufweist, die Aktiondrinnen und Aktionére insbe-
sondere ihr Stimmrecht auch direkt elektronisch austiben kénnen (direct voting).
Zumindest die Grundsitze sind in den Statuten zu verankern.

Der Vorentwurf verzichtet darauf, eine rechtliche Pflicht fiir ein solches direct
voting vorzusehen. Der Verwaltungsrat bzw. das Aktionariat sollen entscheiden, ob
der Nutzen fiir das direct voting die Kosten und allfilligen Implementierungsprob-
leme tiberwiegt.

Siehe zum indirect voting mittels der unabhingigen Stimmrechtsvertretung Arti-
kel 689c Absatz 7.

Art. 701d Cybergeneralversammlung

Eine GV kann gemdss Absatz 1 ohne physischen Tagungsort (s. Art. 701a—c) durch-
gefiihrt werden. Diese Cybergeneralversammlung ist zuldssig, wenn die Statuten sie
vorsehen und eine unabhdngige Stimmrechtsvertreterin oder ein unabhdngiger
Stimmrechtsvertreter bezeichnet wird (s. Art. 689c f.). Der Beschluss iiber die statu-
tarische Grundlage der Cybergeneralversammlung unterliegt dem qualifizierten
Mehr gemiss Artikel 704 Absatz 1 Ziffer 10, da das Unmittelbarkeitsprinzip in
physischer Hinsicht aufgehoben wird.

Die Pflicht zur Bezeichnung einer unabhéngigen Stimmrechtsvertretung dient insbe-
sondere dazu, dass Aktiondrinnen und Aktiondre auch bei der Cybergeneralver-
sammlung nicht zwingend elektronische Mittel verwenden miissen. Sie konnen die
unabhingige Stimmrechtsvertretung auch in Papierform bevollméchtigen und ihr
Weisungen erteilen. Diese iibt sodann im Rahmen der Cybergeneralversammlung
die entsprechenden Aktionérsrechte aus.

Im Gegensatz zum Entwurf 2007316 wird die Cybergeneralversammlung nicht mehr
ausgeschlossen, wenn Beschliisse gefillt werden, die 6ffentlich zu beurkunden sind.
Es ist jedoch denkbar, dass das kantonale Beurkundungsrecht — gestiitzt auf Art. 55
des  Schlusstitel des ZGB317 -  beispielsweise eine  Griindungs-

315 Handelsregisterverordnung vom 17. Oktober 2007 (HRegV, SR 221.411).

316 Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BB1 2008 1589, 1681.
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Cybergeneralversammlung oder die Beurkundung weiterer Willensdusserungen
unter Abwesenden nicht zulésst. Liegt hingegen eine Sachbeurkundung vor — dies ist
bei den Beschliissen der GV der Regelfall — sind keine sachlichen Griinde erkenn-
bar, weshalb eine Cybergeneralversammlung selbst bei Vorliegen einer Pflicht zur
oftentlichen Beurkundung unzuléssig sein sollte. Bereits heute wird die 6ffentliche
Beurkundung von Urabstimmungen und Zirkularbeschliissen als moglich und zulés-
sig eingestuft.318

Bei Gesellschaften, deren Aktien nicht an einer Borse kotiert sind, kann geméss
Absatz 2 auf die Bezeichnung eines unabhéngigen Stimmrechtsvertreters verzichtet
werden, sofern alle Aktiondrinnen und Aktionédre mit der Durchfithrung der Cyber-
generalversammlung einverstanden sind. Soweit die Statuten keine Bestimmungen
zur Einholung der Zustimmung der Aktiondrinnen und Aktiondre vorsehen, be-
stimmt der Verwaltungsrat die Modalitéten (s. Art. 7015).

Art. 701e Voraussetzungen fiir die Verwendung elektronischer Mittel

Diese Bestimmung regelt die Voraussetzungen der Verwendung elektronischer
Mittel bei der Durchfiihrung der GV, sowohl im Hinblick auf die Ausiibung der
Aktionérsrechte (Art. 701¢) als auch hinsichtlich der Durchfiihrung einer Cyberge-
neralversammlung (Art. 701d).

Gemiss dem Unmittelbarkeitsprinzip sollen sich die Aktiondrinnen und Aktiondre
ihre Meinung gestiitzt auf die Voten des Verwaltungsrats und der Mitaktiondrinnen
und Mitaktiondre bilden konnen (Abs. 2 Ziff. 2 und 3). Es muss daher sichergestellt
werden, dass jede Teilnehmerin und jeder Teilnehmer sich aktiv an der GV beteili-
gen und Antrdge stellen kann. Der Verwaltungsrat muss sicherstellen, dass die
Identitit der Teilnehmerinnen und Teilnehmer eindeutig feststeht (Abs. 2 Ziff. 1)
und das Abstimmungsergebnis nicht verfilscht werden kann (Abs. 2 Ziff. 4). Auf-
grund seiner Pflicht zur schonenden Rechtsaustibung muss der Verwaltungsrat beim
Einsatz elektronischer Mittel idltere, aber noch weit verbreitete Betriebssysteme
beriicksichtigen und die Apple- und PC-Kompatibilitdt sicherstellen. Technisch
durchschnittlich begabte und ausgeriistete Aktiondrinnen und Aktiondre miissen die
elektronischen Mittel einsetzen konnen.

Der Verwaltungsrat sollte auch die technische Entwicklung im Auge behalten. So ist
es denkbar, dass er je nach Verbreitung eines technischen Gerits (zurzeit z. B. der
Tablet-Computer) oder einer Software den Einsatz elektronischer Mittel entspre-
chend anpassen muss (z. B. durch Bereitstellen einer entsprechenden Applikation).

Art. 701f Technische Probleme der Gesellschaft

Sind technische Probleme auf Seiten der Gesellschaft aufgetreten, so muss der
Verwaltungsrat die Abstimmung oder Wahl in jedem Fall wiederholen. Er kann sich
von dieser Pflicht nicht mit dem Nachweis befreien, dass die technischen Probleme
keinen Einfluss auf das Abstimmungs- oder Wahlresultat gehabt haben. Das Aktio-
nariat hat einen unverzichtbaren Anspruch darauf, dass die Abstimmungen und
Wabhlen zu traktandierten Geschiften formell sauber durchgefiihrt werden.

318 S, CHRISTIAN BRUCKNER, Offentliche Beurkundung von Urabstimmungen und Zirkular-
beschliissen, Bd. 94 (1998), Nr. 2, S. 33 ff.
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Kann die GV aufgrund technischer Probleme, die auf Seiten der Gesellschaft auftre-
ten, nicht in der vom Gesetz oder den Statuten vorgesehenen Form durchgefiihrt
oder beendet werden, ist sie geméss Absatz 1 zu einem spiteren Zeitpunkt zu wie-
derholen. Die in Artikel 700 Absatz 1 vorgesehene Frist zur Einladung zur GV ist
diesfalls nicht zu beachten. Es geniigt, wenn das neue Datum fiir die GV so ange-
setzt wird, dass die Mehrheit der Aktiondrinnen und Aktionire nicht von vornherein
von der Teilnahme ausgeschlossen ist. Wird die urspriingliche Traktandenliste
angepasst oder ergénzt, so sind die rechtlichen und statutarischen Vorschriften zur
Einberufung wieder vollstdndig einzuhalten, da es sich de facto um eine neue Einbe-
rufung handelt. Andernfalls wére es moglich, strenge Einberufungsvorschriften zu
umgehen, indem nach (angeblichen) technischen Problemen neue Traktanden hinzu-
gefligt werden.

Nicht als technische Probleme der Gesellschaft gelten Schwierigkeiten der Aktioné-
rinnen und Aktiondre mit den von ihnen benutzten Telekommunikationsunterneh-
men. Hat jedoch ein bedeutendes Telekommunikationsunternehmen flichendecken-
de Probleme und ist davon auszugehen, dass ein wesentlicher Teil der Aktiondrinnen
und Aktiondre dessen Dienste beansprucht, so kann der Verwaltungsrat der Gesell-
schaft diese Schwierigkeiten nicht ignorieren. Gegebenenfalls hat er die GV fiir eine
kurze Zeit zu unterbrechen oder sogar zu einem spéteren Zeitpunkt fortzuftihren.
Probleme mit der eigenen Hardware und der allgemeinen Software, insbesondere
dem verwendeten Browser, fallen in den Risikobereich der Aktiondrinnen und
Aktionére.

Verhandlungsgegenstiande, die vor dem Auftreten der technischen Probleme behan-
delt wurden, miissen gemiss Absatz 2 nicht nochmals traktandiert und beschlossen
werden. Die entsprechenden Beschliisse sind unter Vorbehalt weitere Voraussetzun-
gen (z. B. das Einhalten von Quoren) zustande gekommen.

Art. 701g Elektronisches Forum

Artikel 701g sieht neu die Pflicht fiir den Verwaltungsrat borsenkotierter Gesell-
schaften vor, dem Aktionariat ab Einberufung der ordentlichen oder einer ausseror-
dentlichen GV (s. Art. 700 Abs. 1) bis zwei Tage vor deren Durchfiihrung ein elekt-
ronisches Forum zur Verfiigung zu stellen (nachfolgend: Forum). Dieses soll die
heute als mangelhaft eingestuften Kommunikationsmoglichkeiten zwischen Aktio-
nérinnen und Aktiondren im Vorfeld der GV319 verbessern. Auch die Kommunikati-
on zwischen dem Aktionariat und dem Verwaltungsrat soll dadurch erleichtert
werden. Der Verwaltungsrat wird jedoch durch Artikel 701g weder zur spezifischen
Offnung des Aktienbuchs noch zur Implementierung eines ganzjihrigen Forums
verpflichtet.

Gemiss Absatz 2 ermoglicht das Forum dem Aktionariat insbesondere die Diskussi-
on séamtlicher Verhandlungsgegenstinde/Traktanden und Antrdge der einberufenen
GV. Die Kommunikation unter den Aktiondrinnen und Aktiondren muss moglich
sein (z. B. in einem Chatroom), ansonsten ldge kein Forum zur Erérterung der
Verhandlungsgegenstdnde und Antrige vor.320 Die Aktiondrinnen und Aktionére

319 S, KARIM MAIZAR, Die Willensbildung und Beschlussfassung der Aktionére in schweize-
rischen Publikumsgesellschaften, Ziirich 2012, S. 374 ff.; PETER FORSTMOSER/HERBERT
WOHLMANN/KARL HOFSTETTER, Stirkung der Aktiondrsdemokratie durch das Internet,
in: NZZ vom 3. April 2012, Nr. 79, S. 29.

320 Duden, Deutsches Universalworterbuch, Mannheim 2003.
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miissen sich auch zu weiteren gesellschaftsrelevanten, jedoch fiir die einberufene
GV nicht traktandierten Themen dussern kénnen. Sie miissen zudem Stimmempfeh-
lungen abgeben konnen.32! Fiir das Handeln in gemeinsamer Absprache oder als
organisierte Gruppe sind die Vorgaben der Eidg. Finanzmarktaufsicht zu beach-
ten.322 Im Hinblick auf das Forum ist entscheidend, ob die Ausiibung der Stimm-
rechte dem freien Entscheid des Einzelnen entzogen und durch eine strukturelle
Absprache zur Gruppensache wird.323

Gemiss Absatz 3 darf der Verwaltungsrat aktiv am Forum teilnehmen. Auch darf er
Ideen, Anmerkungen, Kritikpunkte etc. an der GV wieder aufgreifen. Dabei ist er an
das Gebot der Sachlichkeit und der Pflicht zur Gleichbehandlung der Aktiondrinnen
und Aktiondre gebunden. Seine Standpunkte hat er mit der erforderlichen Sorgfalt
zu vertreten (Art. 717 OR). Der Verwaltungsrat darf nicht Personen fiir sich instru-
mentalisieren, damit diese in eigenen Namen, aber fiir den Verwaltungsrat im elekt-
ronischen Forum auftreten. Zudem darf er keine Stimmen kaufen. Dies wiirde nicht
nur gegen seine Sorgfaltspflichten, sondern auch gegen die guten Sitten verstossen
(Art. 19 Abs. 2 OR).

Die Benutzung des Forums darf gemiss Absatz 4 nicht in anonymisierter Form
geschehen. Der Verwaltungsrat hat dafiir zu sorgen, dass die Identitét der Aktionérin
oder des Aktiondrs fur die anderen Teilnehmerinnen und Teilnehmer ersichtlich ist
(z. B. beim Einloggen in den Chatroom).

Der Verwaltungsrat regelt gemidss Absatz 5 die Einzelheiten, insbesondere den
Zugang zum Forum und die Aufrechterhaltung der Funktionalitdt des Forums. Eine
technisch durchschnittlich begabte und ausgeriistete Aktionédrin bzw. ein technisch
durchschnittlich begabter und ausgeriisteter Aktiondr muss mittels Internetanschluss
am Forum teilnehmen konnen. Auch muss der Verwaltungsrat dafiir sorgen, dass er
einen im Hinblick auf die Komplexitit der traktandierten Geschifte sinnvollen
Aufbau des Forums mit den notwendigen Informationen wiahlt (z. B. Verlinkung mit
dem Vergiitungsbericht, der Jahresrechnung oder dem Lebenslauf einer zu wihlen-
den Person). Zur Aufrechterhaltung der Sachlichkeit darf er zudem z. B. offensicht-
lich personlichkeitsverletzende Ausserungen aus dem Forum entfernen, dies natiir-
lich immer unter der Beachtung des Gebots der schonenden Rechtsausiibung. Die
Regeln des Verwaltungsrats sind den Aktiondrinnen und Aktiondren im elektroni-
schen Forum zugénglich zu machen.

Auch Gesellschaften, deren Aktien nicht an einer Borse kotiert sind, diirfen ein
Forum vorsehen. Zumindest bei Gesellschaften mit einem breit gestreuten Aktiona-
riat ist dies empfehlenswert.

Die Verldngerung der Frist zur Einberufung der ordentlichen Jahresgeneralver-
sammlung von 20 auf 30 Tage ist auch im Hinblick auf das Forum zu sehen. Insbe-
sondere bei der ordentlichen Jahresgeneralversammlung sind die bisherigen 20 Tage

321 S, zu Erleichterungen hinsichtlich der Pflichten gegeniiber der Offenlegungsstelle: Offen-
legungsstelle der SIX Swiss Exchange AG, Empfehlung V-02-10 Gruppenbegriff und in-
direktes Halten im Zusammenhang mit Abstimmungsempfehlungen, S. 124 ff., in: Jah-
resbericht 2010.

322 Artikel 10 f. der Verordnung der Eidgenossischen Finanzmarktaufsicht vom 25. Oktober

2008 iiber die Borsen und den Effektenhandel (Borsenverordnung-FINMA, BEHV-

FINMA, SR 954.193).

S. ROLF H. WEBER, Art. 20 N 91, in: Rolf Watter/Nedim Peter Vogt (Hrsg.), Basler

Kommentar Borsengesetz und Finanzmarktaufsichtsgesetz, Basel 2011; PETER BOCKLI,

Schweizer Aktienrecht, 4. Auflage, Ziirich 2009, § 7 N 70 ff.

)
N
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fur die Willensbildung der Aktiondrinnen und Aktiondre — selbst bei Vorhandensein
eines Forums — als unzureichend einzustufen (s. Art. 700 Abs. 1).

2.1.30 Durchfiihrung der Generalversammlung

Art. 702 Abs. 2—4 Vorbereitende Massnahmen,; Protokoll
Artikel 702 Absatz 2 betrifft den Inhalt des Protokolls der GV.
Ziffer 1 tragt der Neuregelung der Stimmrechtsvertretung Rechnung (s. Art. 689 ff.).

Gibt es mehrere Tagungsorte fiir die GV (s. Art. 701a), so muss im Protokoll der
Haupttagungsort festgehalten werden (Ziff. 2).

Im Protokoll wiederzugeben sind bei Beschliissen und Abstimmungsergebnissen
auch die genauen Stimmenverhiltnisse (Ziff. 3).

Ziffer 4 stellt klar, dass Auskunftsbegehren und die darauf erteilten Antworten nur
im Protokoll aufzufiihren sind, wenn die Fragen in der GV behandelt wurden.
Schriftliche Auskunftsbegehren im Sinne von Artikel 697 Absatz 2 miissen demnach
nicht erfasst werden.

Weitere Anderungen stehen in Zusammenhang mit der Verwendung elektronischer
Mittel bei der Durchfithrung der GV (s. Art. 701¢ ff.). So muss das Protokoll Anga-
ben enthalten tiber die allfdllige Verwendung elektronischer Mittel, die Anzahl
elektronisch abgegebener Stimmen und das Auftreten technischer Probleme bei der
Durchfithrung der GV (Ziff. 6 und 8).

Wird bei Gesellschaften ohne borsenkotierte Aktien ein ausldndischer Tagungsort
gewdhlt (Art. 7015) oder eine Cybergeneralversammlung (s. Art. 701d) durchge-
fiihrt, so ist im Falle des Verzichts auf einen unabhingigen Stimmrechtsvertreter im
Protokoll festzuhalten, dass die Zustimmung aller Aktiondrinnen und Aktionére
vorliegt (Ziff. 7).

Fiir das Einsichtsrecht der Aktionédrinnen und Aktionire ins Protokoll der GV ist den
technischen Entwicklungen Rechnung zu tragen. Den Aktiondrinnen und Aktionéren
ist geméss Absatz 3 das Protokoll innert 20 Tagen nach der Durchfithrung der GV
entweder auf elektronischem Weg zugéinglich zu machen, oder es ist Ihnen auf ihren
Wunsch hin zuzustellen. Die Versendung kann auch per E-Mail erfolgen. Die Ge-
sellschaft tragt die Kosten. Bei Gesellschaften, deren Aktien an einer Borse kotiert
sind, sind die Beschliisse und die Abstimmungsergebnisse unter Angabe der genau-
en Stimmenverhiltnisse (s. Abs. 2 Ziff. 3) geméss Absatz 4 bereits innerhalb von
zwei Tagen nach der GV auf elektronischem Weg zugénglich zu machen. Die ent-
sprechende elektronische Aufbereitung ist mit kaum einem Aufwand verbunden,
jedoch fiir das Aktionariat von grossem Interesse.

Art. 702a Ausserungsrecht des Verwaltungsrats und der Geschdifisleitung

Im Regelfall wird die GV durch den Verwaltungsrat einberufen und durchgefiihrt. In
diesem Rahmen diirfen sich seine Mitglieder als auch die Mitglieder der Geschéfts-
leitung gemdss Artikel 702a zu allen Verhandlungsgegenstinden/Traktanden dus-
sern und Antrédge stellen. Sie gelten, auch wenn sie nicht zum Aktionariat gehoren,
als berechtigte Personen (s. Art. 691 Abs. 2%),

128



Weder die Mitglieder des Verwaltungsrats noch der Geschiftsleitung haben hinge-
gen ein rechtlich durchsetzbares Teilnahmerecht; der Wortlaut des geltenden Arti-
kels 702a OR ist diesbeziiglich unklar.324 Durch die Straffung des Wortlauts von
Artikel 702a wird nun klar, dass die GV z. B. in Form der Universalversammlung
(Art. 701 OR) teilweise oder sogar vollstindig ohne den Verwaltungsrat oder die
Geschiftsleitung durchgefithrt werden kann. Wie insbesondere die Mitglieder des
Verwaltungsrats auf die verweigerte Moglichkeit zur Teilnahme an der GV reagie-
ren sollen, ist ihnen iiberlassen. Im Extremfall bleibt ihnen nur der Riicktritt aus dem
Verwaltungsrat tibrig.

Art. 703, 704 Abs. 1 und 2 Beschlussfassung und Wahlen;
Im Allgemeinen; wichtige Beschliisse

Artikel 703 und 704 werden im Hinblick auf die Neuregelung des Weisungsrechts
bei der Stimmrechtsvertretung (s. Art. 689¢ f.) gedndert. Massgebend sind nicht
mehr die an der GV vertretenen, sondern die abgegebenen Aktienstimmen. Gemaéss
Artikel 703 Absatz 3 gelten Enthaltungen nicht als abgegebenen Stimmen. Von
dieser Bestimmung kann auch mittels Statuten nicht abgewichen werden.

Artikel 703 Absatz 1 entspricht dem Absatz 3 des geltenden Artikels 700 OR. Die
Zulassung zur Klage auf Kosten der Gesellschaft wird ausdriicklich erwihnt (s.
Art. 697)).

Der Ingress von Artikel 704 Absatz 1 wird an Artikel 703 angeglichen. Auch hier
wird zukiinftig auf die abgegebenen Stimmen abgestellt. Der Ausdruck «absolut»
wird gestrichen, da bei Abstimmungen {iber Sachthemen kein Unterschied zwischen
dem Begriff der «absoluten Mehrheit» und demjenigen der «einfachen Mehrheit»
besteht. Das absolute Mehr wére nur bei Wahlen von Bedeutung. Fiir die Wahl von
Mitgliedern des Verwaltungsrats sowie der Prdsidentin oder des Prdsidenten des
Verwaltungsrats geniigt aber weiterhin das einfache Mehr nach Artikel 703. Dassel-
be gilt fiir die Wahl der Revisionsstelle.

Die Aufzdhlung der Beschliisse, die ein qualifiziertes Mehr voraussetzen, wird den
inhaltlich teilweise neuen Bestimmungen des Vorentwurfs entsprechend ergénzt
(Art. 704 Abs. 1 Ziff. 1-13). Neu aufgefiithrt werden das Zusammenlegen von Ak-
tien (Zift. 2, s. Art. 623), die Einlage durch Verrechnung (Ziff. 3, s. Art. 634a), die
Einfithrung eines Kapitalbands (Ziff. 5, s. Art. 653s ff.), die Umwandlung von
Partizipationsscheinen in Aktien (Ziff. 6), der Wechsel der Wéahrung fiir das Aktien-
kapital (Ziff. 9), der Beschluss iiber die statutarische Grundlage des ausldndischen
Tagungsortes der Generalversammlung bzw. der Cybergeneralversamm-
lung(Zift. 10) und die Einfiihrung einer statutarischen Schiedsklausel (Zift. 13).

Klargestellt wird gemiss Absatz 2, dass Statutenbestimmungen, die nur mit qualifi-
ziertem Mehr beschlossen werden konnen, auch nur mit qualifiziertem Mehr aufge-
hoben werden diirfen. Andernfalls konnten statutarische Klauseln, die zum Schutz
von Personen mit Minderheitsbeteiligungen fiir bestimmte Beschliisse ein qualifi-
ziertes Quorum vorsehen, durch ein einfaches Mehr wieder gestrichen werden.
Statutarische Quoren wiirden dadurch im Ergebnis gegenstandslos.

324 S DIETER DUBS/ROLAND TRUFFER, Art. 702a N 2 ff., in: Honsell, Heinrich/Vogt, Nedim
Peter/Watter, Rolf (Hrsg.), Basler Kommentar Obligationenrecht 11, 4. Auflage, Basel
2012.
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Bei borsenkotierte Gesellschaften mit einem hohen Bestand an Dispoaktien kann es
sich ergeben, dass statutarische Quoren, die nicht auf die an der GV vertretenen
Aktienstimmen, sondern auf das gesamte Aktienkapital Bezug nehmen, de facto
nicht mehr erreicht werden konnen. In einem solchen Fall ist es letztendlich Sache
des Gerichts, die entsprechende Statutenklausel als ungiiltig zu erkldren.325

Art. 704a Umwandlung von Aktien in Partizipationsscheine

Das geltende Recht regelt weder die Umwandlung von Aktien in Partizipations-
scheine noch den umgekehrten Vorgang ausdriicklich. Die indirekte Umwandlung
von Aktien- in Partizipationskapital mittels der Herabsetzung des Aktienkapitals und
der gleichzeitigen Ausgabe von (mit dem Herabsetzungsbetrag) voll liberierten
Partizipationsscheinen ist klarerweise zuldssig (ebenso der umgekehrte Fall).

Die direkte Umwandlung von Aktien- in Partizipationskapital wird in der Praxis
unter folgenden kumulativen Voraussetzungen ebenfalls zugelassen:326

- Eine Statutenbestimmung muss die direkte Umwandlung von Aktien in Par-
tizipationsscheine ausdriicklich vorsehen wie dies bei der Umwandlung von
Inhaber- in Namenaktien oder umgekehrt der Fall ist (s. Art. 622 Abs. 3 und
627 Zift. 7 OR).

- Alle betroffenen Aktiondre miissen der Umwandlung ihrer Aktien in Partizi-
pationsscheine zustimmen. Diese erfolgt entweder im Rahmen eines ein-
stimmigen Beschlusses der GV (an der siamtliche betroffenen Aktiondre an-
wesend oder rechtsgiiltig vertreten sind) oder mit einer schriftlichen
Erkldrung gegeniiber der Gesellschaft. Sind nicht alle betroffenen Aktiondre
an der GV anwesend, so untersteht der Umwandlungsbeschluss der (suspen-
siven) Bedingung, dass die nicht anwesenden Gesellschafter nachtréglich ih-
re Zustimmung erteilen miissen.

- Der Umwandlungsbeschluss von Aktien- in Partizipationskapital muss von
der absoluten Mehrheit der vertretenen Aktienstimmen gefasst werden (Art.
703 OR).

Die Umwandlung von Aktien in Partizipationsscheine wird im neuen Artikel 704a
explizit geregelt werden. Die Voraussetzung der statutarischen Grundlage wird nicht
in den Vorentwurf aufgenommen, um einen administrativen Leerlauf zu vermeiden.
Unter geltender Praxis ist eine statutarische Grundlage notwendig, da keine explizite
rechtliche Grundlage fiir die Umwandlung vorliegt. Die Zustimmung samtlicher
betroffener Aktiondre wird entsprechend der bisherigen Praxis tibernommen
(Art. 704a zweiter Satz). Es erfolgt der Entzug des Mindeststimmrechts, weshalb die
Zustimmung der betroffenen Aktiondrinnen und Aktiondre unentbehrlich ist. Selbst
wenn der Aktiondrin oder dem Aktionér eine stimmberechtigte Aktie belassen wird,
ist die Zustimmung erforderlich, weil die Aktiondrsstellung auch in dem Sinne
unentziehbar ist, dass der Person, die sich fur die Beteiligungsart «Aktie» entschie-
den hat, nicht gegen ihren Willen die Aufspaltung ihrer Aktie in die zwei Beteili-
gungsarten «Partizipationsscheiny/«Aktie» aufgezwungen werden darf.327 Der
Beschluss der GV tiber die Umwandlung von Aktien in Partizipationsscheine hat
gemdss Artikel 704a mindestens zwei Drittel der abgegebenen Stimmen und die

325 S den gestiitzt auf das alte Aktienrecht ergangenen BGE 117 11290 ff., 314 f.
326 Praxismitteilung Eidg. Amt fiir das Handelsregister (EHRA) 1/09 vom 12. Mérz 2009.
327 S. PETER BOCKLI, Schweizer Aktienrecht, 4. Auflage, Ziirich 2009, § 5 N 30.
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Mehrheit der Nennwerte der Aktien, deren Stimmen abgegeben wurden, auf sich zu
vereinigen.

Der umgekehrte Fall, d. h. die Umwandlung von Partizipationsscheinen in Aktien
hat den Ausschluss des Bezugsrechts der bisherigen Aktionédre zur Folge. In Anleh-
nung an Artikel 704 Absatz 1 Ziffer 4 wird deshalb das entsprechende qualifizierte
Quorum in Ziffer 6 auch fiir diese Umwandlung explizit verankert. Die Zustimmung
aller betroffenen Partizipantinnen und Partizipanten zur Umwandlung von Partizipa-
tionsscheinen in Aktien ist nicht erforderlich, da ihnen keine Rechte entzogen wer-
den. Aus der Tatsache, dass sie durch die Umwandlung zu Aktiondrinnen und Akti-
ondren werden, erhalten sie zusitzliche Rechte, insbesondere alle mit dem
Stimmrecht verbundenen Moglichkeiten. Dies entspricht der bisherigen Praxis des
Eidg. Amtes fir das Handelsregisters (EHRA).328 Auf das nach geltender Praxis
weitere Erfordernis der statutarischen Grundlage wird mit dem Vorentwurf aus
bereits erlduterten Griinden verzichtet (s. Art. 622 Abs. 3).

2.1.31 Zusammensetzung und Organisation des Verwal-
tungsrats
Art. 705 Abberufung

Wihlt die GV die Prisidentin oder den Présidenten des Verwaltungsrates, so kann
sie gemiss Absatz 1 Satz 2 die Présidentin oder den Présidenten in seiner Funktion
auch abberufen. Das Abberufungsrecht der GV fiir die Mitglieder des Verwaltungs-
rats bleibt unverédndert bestehen; es wird aber in Bezug auf die Prisidentin oder den
Prasidenten prézisiert. Die GV hat somit die Moglichkeit, die Prasidentin oder den
Prasidenten nur in dieser Funktion oder auch als Mitglied des Verwaltungsrates
abzuberufen.

Art. 707 Im Allgemeinen; Natiirliche Personen

In Artikel 707 wird ausdriicklich festgehalten, dass Mitglieder des Verwaltungsrats
ausschliesslich natiirliche Personen sein diirfen. Dies ergibt sich insbesondere aus
der hochstpersonlichen Natur der Funktion als Verwaltungsrat und entspricht der
heutigen Praxis und Rechtslage.329 Der damit verbundene Absatz 3 des geltenden
Rechts wird aufgehoben, da er eine Selbstverstandlichkeit enthidlt bzw. die Proble-
matik «entsandter» Verwaltungsritinnen und Verwaltungsréte auch nicht 16st.

Art. 710 Amtsdauer

Die Aktiondrinnen und Aktiondre borsenkotierter Gesellschaften wihlen geméss
Absatz 1 jéahrlich die Mitglieder des Verwaltungsrats. Die Amtsdauer endet mit dem
Abschluss der nédchsten ordentlichen GV. Dadurch wird gewéhrleistet, dass der
bisherige Verwaltungsrat die GV noch durchfithren kann. Vom einjdhrigen Wahl-

328  Praxismitteilung Eidg. Amt fir das Handelsregister (EHRA) 1/09 vom 12. Mérz 2009.

329 BGE 7111277 E. 1, S.279. Art. 120 der Handelsregisterverordnung vom 17. Oktober
2007 (HRegV, SR 221.411); s. MARTIN WEBER, Vertretung im Verwaltungsrat, Qualifi-
kation — Zuléssigkeit — Schranken, Ziirich 1994, S. 91 ff.
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rhythmus kann nicht abgewichen werden, da sich dieser zwingend aus Artikel 95
Absatz 3 Buchstabe a BV ergibt.

Wenn die Statuten nichts anderes vorsehen, wihlen die Aktiondrinnen und Aktioné-
re von Gesellschaften, deren Aktien nicht an einer Borse kotiert sind, geméss Ab-
satz 2 die Mitglieder des Verwaltungsrats fiir vier Jahre. Eine ldngere Amtsdauer
wire unzuldssig.

Bei allen Gesellschaften miissen die Mitglieder des Verwaltungsrats geméss Ab-
satz 3 einzeln gewdhlt werden. Eine Wahl in corpore ist ausgeschlossen. Dadurch
konnen die Aktiondrinnen und Aktiondre ihr Wahlrecht unverfilschter und differen-
zierter abgeben. Die Wiederwahl bleibt moglich.

Art. 712 Organisation; Prdsident

Gemiss Absatz 1 muss die GV von Gesellschaften, deren Aktien an einer Borse
kotiert sind, ein Mitglied des Verwaltungsrats zur Présidentin oder zum Prasidenten
wihlen. Die Amtsdauer endet spdtestens mit dem Abschluss der néchsten ordentli-
chen GV. Eine ldngere Amtsdauer oder ein anderes Wahlprozedere wiirden gegen
die zwingenden Vorgaben von Artikel 95 Absatz 3 Buchstabe a BV verstossen.

Bei den iibrigen Gesellschaften wihlt geméss Absatz 2 der Verwaltungsrat eines
seiner Mitglieder zur Présidentin oder zum Présidenten. Die Statuten konnen be-
stimmen, dass der Président ebenfalls durch die GV gewahlt wird.

Die Wiederwahl der Présidentin oder des Prédsidenten des Verwaltungsrats ist ge-
miss Absatz 3 moglich.

Der Verwaltungsrat kann eine Prisidentin oder einen Prasidenten, die oder der von
der GV gewihlt wurde, in ihrer oder seiner Funktion suspendieren.330 Diese Mass-
nahme ist insbesondere gerechtfertigt, wenn wichtige Interessen der Gesellschaft
durch die Tétigkeit der Prasidentin oder des Prasidenten geféhrdet sind. Erfolgt eine
Suspendierung, so hat der Verwaltungsrat sofort eine GV einzuberufen (Art. 726
Abs. 2 OR).

Ist das Amt des Présidenten vakant, so ernennt der Verwaltungsrat geméss Absatz 4
fiir die restliche Amtsdauer eine neue Prisidentin oder einen neuen Prisidenten. Die
Statuten koénnen andere Regeln zur Behebung des Organisationsmangels vorsehen,
z. B. die sofortige Einberufung einer ausserordentlichen GV oder eine Amtsdauer
bis zum Ablauf der niachsten GV.

Gemiss Absatz 5 werden die Vizeprisidentin oder der Vizeprasident und die Sekre-
tirin oder den Sekretdr durch den Verwaltungsrat ernannt. Die Sekretérin oder der
Sekretdr muss nicht Mitglied des Verwaltungsrats sein.

Art. 713 Abs. 2 Beschliisse

Absatz 2 ermoglicht dem Verwaltungsrat, die Beschlussfassung auf dem Weg der
schriftlichen Zustimmung zu einem Antrag oder unter ausschliesslicher Verwendung
elektronischer Mittel, sofern kein Mitglied die miindliche Beratung verlangt. Dieses
Vorgehen ist sinnvoll, wenn aufgrund zeitlicher Dringlichkeit eine Sitzung an einem
gemeinsamen physischen Ort nicht moglich ist oder wenn Entscheide von unterge-
ordneter Bedeutung zu fillen sind. Die Verwaltungsratssitzungen sollen aber weiter-

330 S. PETER BOCKLI, Schweizer Aktienrecht, Ziirich 2009, § 13 N 110.
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hin nicht mehrheitlich schriftlich oder elektronisch erfolgen. Deshalb kann jedes
Mitglied des Verwaltungsrats die miindliche Beratung verlangen. Durch die physi-
sche Unmittelbarkeit erscheint es wahrscheinlicher, dass sich eine gute Diskussions-
kultur etablieren kann und dass die Mitglieder des Verwaltungsrats besser kennen-
lernen.

Selbstverstandlich muss auch iiber solche Verhandlungen und Beschliisse ein Proto-
koll gemiss geltendem Absatz 3 gefiihrt werden. Der Verwaltungsrat hat zudem
aufgrund seiner Sorgfalts- und Treuepflicht (Art. 717 OR) dafiir zu sorgen, dass
keine unbefugten Personen an der schriftlichen oder elektronischen Entscheidfin-
dung teilnehmen und das Abstimmungsergebnis verfilschen konnen.

Art. 716a Abs. 1 Ziff- 3, 7und 8 Uniibertragbare Aufgaben

In Artikel 716a Absatz 1 Ziffer 3 wird ein Fremdkoérper entfernt. Gemiss geltendem
Recht muss der Verwaltungsrat eine Finanzplanung nur vorsehen, sofern diese fiir
die Fihrung der Gesellschaft notwendig ist. Diese Einschrinkung ist sachlich nicht
gerechtfertigt. Auch im Hinblick auf die neue Bestimmung betreffend die Massnah-
men zur Behebung der drohenden Zahlungsunfihigkeit der Gesellschaft
(s. Art. 725), ist es notwendig, dass der Verwaltungsrat stets fiir eine Finanzplanung
sorgt. Selbstverstandlich darf die Finanzplanung auf die wirtschaftliche Bedeutung
der Gesellschaft und die Geschéftstéitigkeit angepasst werden. Es wird von keinem
Kleinunternehmen verlangt, dass es eine komplexe Finanzplanung betreibt wie eine
Gesellschaft, deren Aktien an einer Borse kotiert sind. Aber auch ein Kleinunter-
nehmen muss neben der Budgetierung dafiir sorgen, dass der Umfang der Liquiditét
und das Verhiltnis von Eigen- und Fremdkapital eine Fortfiihrung der Gesellschaft
nicht gefdhrden.33! Oftmals wird hierzu eine (einfache) Geldflussrechnung notwen-
dig sein.332

Die Benachrichtigung des Gerichts im Falle der Uberschuldung (bisherige Ziff. 7)
kann nach bisherigem Recht zur Konkurseroffnung oder, bei Aussicht auf Sanie-
rung, zum Konkursaufschub fithren. Mit der Authebung des Konkursaufschubs und
dem nach revidiertem SchKG neu moglichen Einsatz der Nachlassstundung als
Sanierungsinstrument iibernimmt die Nachlassstundung integral die bisherige Funk-
tion des Konkursaufschubs (s. vorne Ziff. 1.3.7.3). Die Einreichung eines Gesuchs
um Nachlassstundung ist ein fundamentales Ereignis im Dasein der Gesellschaft und
soll auch deshalb in Ziffer 7 explizit als uniibertragbare Aufgabe des Verwaltungsra-
tes aufgefiihrt werden.

Gemiss Ziffer 8 ist der Verwaltungsrat von Gesellschaften mit borsenkotierten
Aktien fur die jdhrliche Erstellung des Vergiitungsberichts zustdndig (s. Art. 734 ff.).

Art. 716b Ubertragung der Geschdftsfiihrung

Artikel 95 Absatz 3 Buchstabe b BV333 schreibt fiir borsenkotierte Aktiengesell-
schaften zwingend vor, dass die Fithrung der Gesellschaft nicht an eine juristische
Person delegiert werden darf. Diese Vorgabe wird in Absatz 1 Satz 1 fiir sémtliche

331 S bereits die Botschaft vom 23. Februar 1983 iiber die Revision des Aktienrechts,
BBI 1983 11 745, 922.

332 S, PETER BOCKLI, Schweizer Aktienrecht, Ziirich 2009, § 13 N 353 f.

333 Bundesverfassung der Schweizerischen Eidgenossenschaft vom 18. April 1999 (BV,
SR 101).
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Gesellschaften umgesetzt. Bereits nach geltendem Handelsregisterrecht werden nur
natiirliche Personen als Mitglieder des obersten Leitungs- oder Verwaltungsorgans
sowie als Zeichnungsberechtigte ins Handelsregister eingetragen (Art. 120
HRegV334).

Zuldssig bleibt gemiss Absatz 1 Satz 2 die Ubertragung der Vermogensverwaltung
an juristische Personen. Ansonsten wiirden insbesondere borsenkotierte Investment-
gesellschaften (s. Art. 2 Abs. 3 KAG335) vor kaum losbare Probleme gestellt. Die
Vermogensverwaltung erfasst auch die Tétigkeit als Vermogensverwalter gemaiss
Artikel 18 f. KAG. Die Uberwachung der externen Vermdgensverwalter und die
Fassung der zentralen Entscheide der Anlagepolitik obliegen weiterhin dem Verwal-
tungsrat der tibertragenden Gesellschaft (Art. 716a Abs. 1 Ziff. 3 OR).

Wird die Vermogensverwaltung an Konzerngesellschaften iibertragen, so findet
Artikel 735d Anwendung. Erfolgt die Vermogensverwaltung durch echte Drittge-
sellschaften, so stellt sich die Vergiitungsproblematik nicht, da keine Interessenkon-
flikte bestehen. Absatz 1 Satz 2 schafft somit keine Umgehungsméglichkeiten
hinsichtlich der zwingenden Vergtitungsvorschriften bei borsenkotierten Gesell-
schaften.

Die Bestimmung {iber das Organisationsreglement wird neu strukturiert und in
materieller Hinsicht ergénzt. Absatz2 umschreibt den zwingenden Mindestinhalt
des Organisationsreglements. Die Organisation des Verwaltungsrats und allfillige
Verwaltungsratsausschiisse (Ziff. 1) und die Organisation der mit der Geschéaftsfiih-
rung betrauten Personen (Ziff.2) sind im Organisationsreglement festzuhalten.
Dabei sind auch die mit der Geschiftsfithrung betrauten Stellen und deren Aufgaben
zu bezeichnen. Auch die Modalitdten der Berichtserstattung innerhalb des Verwal-
tungsrats bzw. zwischen der Geschiftsleitung und dem Verwaltungsrat sind zu
regeln (Ziff. 3). Zudem hat das Organisationsreglement den Umgang mit den Inte-
ressenskonflikten zu enthalten (s. Art. 717a).

Der Verwaltungsrat muss geméss Absatz 4 jede Aktiondrin und jeden Aktionér auf
Waunsch schriftlich tiber die Organisation des Verwaltungsrats und der Geschéftstith-
rung orientieren; ein Nachweis besonderer Interessen ist daflir nicht erforderlich.
Der Informationsanspruch bezieht sich jedoch nur auf Tatsachen, die Teil des zwin-
genden Inhalts des Organisationsreglements gemidss Absatz 2 sind. Dadurch soll
verhindert werden, dass die Gesellschaft sich im Organisationsreglement nur auf das
absolut Notwendige beschrinkt, um bestimmte Informationen nicht offenlegen zu
missen. Auch Glaubigerinnen und Glaubiger der Gesellschaft haben einen Informa-
tionsanspruch; sie miissen allerdings ein schutzwiirdiges Interesse glaubhaft machen
(Abs. 4; s. hiezu auch Art. 958¢ Abs. 2 OR).

Art. 717 Randltitel und Abs. 1bis Sorgfalts- und Treuepflicht; Im Allgemeinen

Zusitzlich zur allgemeinen Sorgfaltspflicht nach Artikel 717 Absatz 1 OR hilt der
neue Absatz 1% die Sorgfaltspflicht des Verwaltungsrats und der mit der Geschiifts-
fithrung befassten Personen in Bezug auf die Festlegung der Vergiitungen explizit

334 Handelsregisterverordnung vom 17. Oktober 2007 (SR 221.411); CHRISTIAN
CHAMPEAUX, Art. 120 N 4 ff., in: Rino Siffert/Nicholas Turin, Stampflis Handkommen-
tar (HRegV), Bern 2013.

335 Bundesgesetz vom 23. Juni 2006 iiber die kollektiven Kapitalanlagen (Kollektivanlagen-
gesetz, KAG, SR 951.31).
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fest. Sie haben dafiir zu sorgen, dass die von ihnen festgelegten Vergiitungen sowohl
mit der wirtschaftlichen Lage als auch mit dem dauernden Gedeihen des Unterneh-
mens im Einklang stehen. Zudem miissen die Vergiitungen in einem angemessenen
Verhéltnis zu den Aufgaben, Leistungen und der Verantwortung der Emptéangerin-
nen und Empfinger stehen.

Absatz 1% verdeutlicht, dass der Verwaltungsrat und die mit der Geschftsfithrung
befassten Personen im Rahmen einer Verantwortlichkeitsklage ersatzpflichtig wer-
den koénnen, wenn sie durch Nachléssigkeit bei der Festlegung der Verglitungen die
Gesellschaft schiddigen. Marktkonforme Vergiitungen des obersten Kaders, die
aufgrund des fehlenden offensichtlichen Missverhiltnisses zur erbrachten Gegenleis-
tung nicht der Riickerstattungsklage nach Artikel 678 Absatz 1 unterliegen, kénnen
trotzdem zu einer Verantwortlichkeit des Verwaltungsrates fithren, wenn diese
Vergiitungen nicht mit der wirtschaftlichen Lage oder dem dauernden Gedeihen des
Unternehmens im Einklang stehen bzw. nicht in einem angemessenen Verhéltnis zu
den Aufgaben, Leistungen und der Verantwortung der Empféngerinnen und Emp-
féanger stehen.

Das Kriterium der wirtschaftlichen Lage bringt zum Ausdruck, dass die Vergiitun-
gen auch mit dem aktuellen Geschiftsgang des Unternehmens vereinbar sein miissen
(als Kriterien fallen unter anderem die Kapitaldeckung, der Verschuldungsgrad, die
Ertragslage oder der Cash Flow in Betracht). Die Vergiitungen beriicksichtigen
Erfolg und Misserfolg des Unternehmens in einem ausgewogenen Verhiltnis.

Die Konkretisierung der Sorgfaltspflicht bei Vergiitungen durch den Bezug auf die
wirtschaftliche Lage des Unternehmens steht nicht im Widerspruch dazu, dass auf
dasselbe Kriterium bei der Rickerstattungsklage nach Artikel 678 Absatz 1 neu
verzichtet wird. Bei Artikel 678 geht es um den Schutz des Gesellschaftsvermogens.
Dieses ist ungeachtet der wirtschaftlichen Lage des Unternehmens vor verdeckten
Gewinn- und Kapitalentnahmen zu schiitzen. Demgegeniiber verpflichtet Arti-
kel 717 Abs. 1% den Verwaltungsrat und die mit der Geschéftsfiihrung befassten
Personen zur Sorgfalt bei der Festlegung der Vergiitungen. Es ist sachgerecht, dass
sich diese konkrete Sorgfaltspflicht an der wirtschaftlichen Lage des Unternehmens
auszurichten hat.

Der Begrift des dauernden Gedeihens des Unternehmens ist dem schweizerischen
Recht nicht unbekannt (Art. 960e Abs. 3 Ziff. 4 OR). In Bezug auf die Sorgfalts-
pflicht bei der Festlegung der Vergiitungen soll damit zum Ausdruck gebracht
werden, dass durch die Vergiitungspolitik keine kurzfristige Gewinnstrebigkeit der
Gesellschaft gefordert werden soll. Vielmehr soll durch diese Politik ein nachhalti-
ger, im langfristigen Interesse der Gesellschaft liegender Gewinn angestrebt werden.
Dem Verwaltungsrat und den mit der Geschiftsfithrung befassten Dritten steht bei
der Festlegung der Vergiitungen ein Ermessensspielraum zu; die Vergiitungen
miissen nicht starr gewissen wirtschaftlichen Kennzahlen folgen. Es sind beispiels-
weise auch Situationen denkbar, in denen es trotz schlechter wirtschaftlicher Lage
angezeigt sein kann, attraktive Lohne zu gewdhren, um hoch qualifizierte Fiihrungs-
und Fachkrifte halten oder rekrutieren zu konnen.

Mit dem Kriterium des angemessenen Verhiltnisses der Vergiitung zu den Aufga-
ben, Leistungen und der Verantwortung der Empféngerinnen und Empfianger wird
schliesslich klargestellt, dass fiir die Beurteilung der Frage der sorgféltigen Fest-
legung der Vergiitung nicht nur auf gesamtunternehmerische Kriterien abgestellt
werden muss, sondern auch auf individuelle Elemente der Vergtitungsemptingerin-
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nen und -emptinger. Dadurch wird sichergestellt, dass die Vergiitungen auch bei
guter wirtschaftlicher Lage und langfristiger Ausrichtung nicht beliebig festgelegt
werden diirfen, sondern immer auch durch Aufgaben, Leistungen und Verantwor-
tung der Empfiangerinnen und Empféinger gerechtfertigt sein miissen. Durch dieses
zusitzliche Kriterium kann auf die von gewissen Kreisen geforderte staatlich festge-
legte absolute oder relative Vergiitungsobergrenze (z. B. eine Maximalvergiitung
von einer Million Franken resp. einem Verhdltnis zwischen der niedrigsten und
hochsten Vergiitung von maximal 1 zu 20) verzichtet werden (s. aber zur verbesser-
ten Transparenz Art. 626 Abs. 2 Zitf. 3).

Das Abstellen auf die Angemessenheit der Vergiitungen ist kein Novum im schwei-
zerischen Gesellschaftsrecht. Dieses Kriterium wurde bereits in Artikel 679 aOR336
verwendet und besteht fiir Genossenschaften heute noch in Artikel 904 OR. Es ist
dabei nicht auf eine absolute Hohe der Vergiitung abzustellen, sondern es muss im
Einzelfall anhand der Aufgaben, Leistungen und Verantwortung der Empfiangerin
oder des Empfingers gepriift werden, ob diese noch angemessen ist.337

Die konkretisierte Sorgfaltspflicht gemiss Absatz 1% bedeutet schliesslich nicht,
dass Vergiitungen, die nicht vom Verwaltungsrat oder von mit der Geschéftstithrung
betrauten Personen festgelegt werden, unsorgfiltig und entgegen dem Gesellschafts-
interesse festgelegt werden diirfen.

Artikel 717 Absatz 1% war bereits im indirekten Gegenvorschlag vom 16. Mirz
2012 zur Volksinitiative «gegen die Abzockerei» enthalten (s. Ziff. 1.1.6.2).338 In
der VegiiV339 konnte der Bundesrat die Konkretisierung der Sorgfaltspflicht nicht
vornehmen, da Artikel 95 Absatz 3 BV340 keine ausreichende Kompetenzgrundlage
bildete (s. Ziff. 1.3.4.1).

Art. 717a Interessenkonflikte

Eine wichtige Neuerung flir eine gute Corporate Governance findet sich in Arti-
kel 717a, der sich mit Interessenkonflikten im Verwaltungsrat befasst. Da eine
entsprechende Bestimmung im geltenden Recht fehlt, wurde bisher versucht, die
Frage von Interessenskonflikten unter Beizug der Vorschriften zur Treuepflicht des
Verwaltungsrats (Art. 717 Abs. 1 OR) sowie zur arbeits- und auftragsvertraglichen
Treuepflicht zu 16sen (Art. 321a und 398 Abs. 1 und 2 OR). Absatz 1 hélt neu aus-
driicklich fest, dass Mitglieder des Verwaltungsrats die Présidentin oder den Prisi-
denten des Verwaltungsrats unverziiglich und vollsténdig tiber Interessenkonflikte
informieren miissen. Ein Interessenkonflikt kann u. a. dadurch bestehen, dass das
Organmitglied in einer engen Beziehung zu einer Dritten oder einem Dritten steht,
die oder der mit der Gesellschaft geschéftliche Beziehungen kntipft.

Gemiss Absatz 2 wendet sich die Prisidentin oder der Président des Verwaltungs-
rats bei eigenen Interessenkonflikten an die Vize-Prisidentin oder den Vize-

336 AS 1937 185, 216 und 345; in Kraft bis zum 30. Juni 1992.
337 'S, WOLFHART BURGI, Ziircher Kommentar zum Schweizerischen Zivilgesetzbuch,

V. Band, Obligationenrecht, 5. Teil, Die Aktiengesellschaft, b/1, Rechte und Pflichten der
s Aktiondre (Art. 660-697), Ziirich 1957, Art. 679 aOR N 9.

S.
http://www.parlament.ch/sites/doc/CuriaFolgeseite/2010/20100443/Schlussabstimmungst
ext%201%20NS%20D.pdf (S. 8).

339 SR 221.331
340 SR 101
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Prisidenten. Gibt es diese Funktion in der Gesellschaft nicht, so wendet sie oder er
sich an den Verwaltungsrat.

Je nach Art und potenziellen Folgen des Interessenkonflikts fiir die Gesellschaft
muss die Prasidentin oder der Prasident (Absatz 1) bzw. die Vizeprésidentin oder der
Vizeprasident (Absatz 2) die weiteren Mitglieder des Verwaltungsrats informieren.
Dies wird der Regelfall sein. Das Organisationsreglement kann vorsehen, dass die
Prasidentin oder der Prasident samtliche ihr oder ihm bekannten Interessenkonflikte
dem Verwaltungsrat melden muss.

Der Verwaltungsrat oder die (Vize-)Prisidentin oder der (Vize-)Président ist geméss
Absatz 3 verpflichtet, die nétigen Massnahmen zur Wahrung der Interessen der
Gesellschaft zu ergreifen.34! Selbstverstindlich darf das betreffende Verwaltungs-
ratsmitglied an der Beschlussfassung nicht teilnehmen, ob iiberhaupt Massnahmen
einzuleiten sind. Der Ausstand kann die Beratung des Geschifts und die Beschluss-
fassung oder in weniger gravierenden Fillen nur die Beschlussfassung umfassen.
Verfiigt die betroffene Person beispielsweise als einzige iiber das erforderliche
Sachwissen, um das Geschéft zu beurteilen, kann es nétig sein, dass sie an der
Beratung teilnimmt und lediglich bei der Abstimmung in Ausstand tritt. Musste die
Prasidentin oder Prasident bzw. die Vizeprasidentin oder der Vizeprésident die
iibrigen Mitglieder des Verwaltungsrats nicht informieren, obliegt es ihr oder ihm,
die Massnahmen nach Absatz 3 zu ergreifen.

Hat der Verwaltungsrat die Geschiftsfiihrung ganz oder zum Teil tibertragen, so hat
das Organisationsreglement den Umgang mit Interessenkontlikten in sinngemésser
Weise zu regeln (s. Art. 716b Abs. 2 Ziff. 4). Der Verwaltungsrat hat folglich klare
Verfahrensabldufe vorzugeben und ist den Umsténden entsprechend einzubinden.

Verwaltungsrats- und Geschiftsleitungsmitglieder sind aufgrund der aktienrecht-
lichen Treuepflicht (Art. 717 OR) gehalten, das Auftreten von Interessenskonflikten
so weit wie moglich zu vermeiden. Wenn sie die Gesellschaft aufgrund eines fehler-
haften Umgangs mit einem Interessenkonflikt schidigen, haften sie gestiitzt auf
Artikel 754 OR. Dies gilt insbesondere auch fiir die Mitglieder des Verwaltungsra-
tes, wenn sie entgegen der Vorgabe von Artikel 717a Absatz 3 untitig blieben,
obwohl sie von einem Interessenkonflikt Kenntnis hatten.

Art. 718 Randltitel Vertretung; im Allgemeinen

Dem Randtitel wird aufgrund von Anderungen in der Gesetzessystematik eine neue
Nummerierung zugeteilt.

341 S, dazu PETER BOCKLI/CLAIRE HUGUENIN/FRANGOIS DESSEMONTET, Expertenbericht der
Arbeitsgruppe «Corporate Governance» zur Teilrevision des Aktienrechts, Ziirich 2004,
S.208 f.

137



2.1.32 Haftung fiir Organe

Art. 722 Haftung fiir Organe

Der Randtitel wird richtig gestellt. Es geht nicht um die Haftung der Organe, son-
dern um die Haftung der Gesellschaft fiir die Organe (Art. 55 ZGB342) und fiir die
zur Vertretung befugten Personen. Inhaltlich dndert sich nichts.

2.1.33 Drohende Zahlungsunfihigkeit, Kapitalverlust und
Uberschuldung

Die bisherigen Vorschriften betreffend den Kapitalverlust und die Uberschuldung
der Gesellschaft werden umfassend tiberarbeitet. Zusétzliche Indikatoren wirtschaft-
licher Schwierigkeiten und der graduelle Einbezug externer Stellen sollen bewirken,
dass der Verwaltungsrat frither als bisher Sanierungsmassnahmen vornimmt. Diese
sollen noch vor oder gegebenenfalls ergéinzend zu den Sanierungswerkzeugen des
neuen Nachlassrechts ergriffen werden.

Art. 725 Drohende Zahlungsunfihigkeit

Artikel 725 befasst sich mit der drohenden Zahlungsunfihigkeit, dem wichtigsten
der oben angesprochenen «Frithwarnsysteme» (s. Ziff. 1.3.7.1), und den dadurch
ausgelosten Handlungspflichten.

Die Finanzplanung gehort zu den uniibertragbaren und unentziehbaren Aufgaben des
Verwaltungsrates (s. Art. 716a Abs. 1 Ziff. 3). Der neue Artikel 725 halt fest, dass
sich diese Pflicht bei drohenden Liquiditdtsproblemen akzentuiert, indem zum
planenden Element explizite Handlungspflichten hinzutreten, deren wirksame Erfiil-
lung zeitnah tiberwacht wird. Artikel 725 wird den Regeln zum Kapitalverlust und
zur Uberschuldung vorangestellt und bildet den Kern des neuen Sanierungsrechts im
OR.

Zahlungsunfihigkeit im Sinne von Absatz 1 liegt vor, wenn der Schuldner seine
falligen Verbindlichkeiten langerfristig nicht mehr erfiillen kann, somit der Schuld-
ner weder tiber die Mittel verfugt, fillige Verbindlichkeiten zu erfiillen, noch iiber
den erforderlichen Kredit, sich diese Mittel notigenfalls zu beschaffen,343 wobei die
einmalige Unmoglichkeit, fristgerecht zu zahlen, noch keine Zahlungsunfihigkeit
begriindet.344 Begriindete Besorgnis der Zahlungsunfihigkeit ist namentlich gege-
ben, wenn sich die Hinweise darauf verdichten, dass die Zahlungsverpflichtungen in
den nichsten 12 Monaten nicht erfiillt werden kénnen, sei es als Folge einzelner
Ereignisse oder aufgrund struktureller Verdnderungen im unternehmerischen Um-
feld. Die 12 Monate entsprechen dem Zeitraum, der fiir die Annahme der Fortfiih-
rung der Geschiftstitigkeit gemiss Rechnungslegungsrecht massgebend ist (Art.
958a OR).

Wichtige Neuerungen bestehen bei den Rechtsfolgen bzw. den ausgelosten Hand-
lungspflichten: Es soll primér eine Pflicht des Verwaltungsrats zur Liquiditétspla-

342 SR 210
343 BGE 111 11 206
344 BGE 1091178
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nung ausgeldst werden (Abs. 1-3). Erst in einer allfdlligen zweiten Phase muss die
GV einbezogen werden (Abs. 4).

Beim Liquiditdtsplan geméss Absatz 2 handelt es sich um eine Geldflussrechnung
i. S. v. Artikel 961b OR, die jedoch prospektive Elemente enthilt. Sie stellt sowohl
den Bestand als auch die zu erwartende Verdnderung der fliissigen Mittel des Unter-
nehmens infolge Ein- und Auszahlungen aus der Geschifts-, Investitions- und Fi-
nanzierungstitigkeit dar. Anders als die Liquiditdtsplanung im revidierten Nachlass-
recht ist ein Zeithorizont von 12 Monaten festgelegt. Dies schliesst aber nicht aus,
dass der fiir die Zwecke dieses Artikels erstellte Liquiditétsplan auch zur Begriin-
dung eines Nachlassstundungsgesuchs nach Artikel 293 SchKG verwendet werden
kann.

Der Liquiditdtsplan ist geméss Absatz 1 in eine umfassende Beurteilung der wirt-
schaftlichen Lage der Gesellschaft (s. Art. 958 OR) eingebettet. Bei dieser Gelegen-
heit kann sich eine begriindete Besorgnis der Uberschuldung im Sinne von Artikel
725b ergeben, was die dort vorgesehenen Handlungspflichten auslost.

Der Liquiditétsplan kann die vom Verwaltungsrat in Ausiibung der eigenen Kompe-

tenzen (Art. 716 Abs. 1 OR) geplanten Sanierungsmassnahmen und deren zu erwar-
tenden Auswirkungen beriicksichtigen. Damit ist implizit die Erwartung verbunden,
dass der Verwaltungsrat bereits zu diesem Zeitpunkt entsprechende Massnahmen
ergreift. [hm steht es zudem frei, die GV einzuberufen, etwa wenn die notwendigen
Sanierungsmassnahmen deren Zustimmung erfordern (z. B. flir eine ordentliche
Kapitalerhohung).

Ergibt der Liquiditétsplan, dass eine Zahlungsuntdhigkeit nicht droht, so ist er ge-
miss Absatz 3 einer zugelassenen Revisorin oder einem zugelassenen Revisor bzw.
der eigenen Revisionsstelle vorzulegen. Der Begriff «zugelassener Revisor» ist
gemiss Artikel 727a f. OR auszulegen. Die zugelassene Revisorin oder der zugelas-
sene Revisor bzw. die Revisionsstelle soll in Bezug auf den Vermogensbestand eine
Richtigkeits- und in Bezug auf die kiinftigen Annahmen eine Plausibilitéitspriifung
vornehmen. An letzterer sollte namentlich ein Liquiditétsplan scheitern, der unter
allzu optimistischen Annahmen des Verwaltungsrats die Abwendung der drohenden
Zahlungsunfahigkeit vorsieht.

Ergibt sich aus dem Liquiditdtsplan, dass Zahlungsunféhigkeit droht, oder bestitigt
die zugelassene Revisorin oder der zugelassene Revisor die Plausibilitdt des
Liquiditdtsplans nicht, so muss der Verwaltungsrat gemidss Absatz 4 eine GV
einberufen und ihr Sanierungsmassnahmen beantragen. Ist der Umstand, dass die
drohende Zahlungsunfihigkeit nicht behoben werden kann, schon vor der Priifung
durch die zugelassene Revisorin oder den zugelassenen Revisor bzw. der Revisions-
stelle erkennbar, so ist wie unter bisherigem Recht unverziiglich eine GV einzuberu-
fen und es sind dieser Sanierungsmassnahmen zu beantragen, namentlich solche, die
deren Zustimmung erfordern. Sind die vom Verwaltungsrat der GV beantragten
Massnahmen nicht ausreichend oder werden sie von dieser abgelehnt, so ist die
Anwendbarkeit von Artikel 725b zu priifen. Jederzeit kann zudem die Einleitung
eines Nachlassverfahrens nach Artikel 293 SchKG sinnvoll erscheinen (Abs. 6).

Sanierungsverfahren sind zeitkritisch und die Akteurinnen und Akteure miissen
schnell handeln. Aufgrund unterschiedlichster Sachverhalte (Grosse des Unterneh-
mens, Zugehorigkeit zu einem Konzern, Komplexitdt der zu ergreifenden Massnah-
men etc.)wird darauf verzichtet, fixe Fristen fiir die Einhaltung der Handlungspflich-
ten vorzuschreiben. Stattdessen wird geméss Absatz 5 die Pflicht fiir die zugelassene
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Revisorin oder den zugelassenen Revisor bzw. die Revisionsstelle sowie flir den
Verwaltungsrat statuiert, «mit der gebotenen Eile» zu handeln. Dabei kann an die
vom Bundesgericht zum Konkursaufschub entwickelte Praxis angekniipft werden,
wonach dem Verwaltungsrat die nétige Zeit fiir die Erarbeitung von Sanierungs-
massnahmen und gegebenenfalls deren Vorlage zuhanden der GV zu gewihren ist,
sofern begriindete Aussicht auf wirksame und ausreichende Massnahmen besteht.
Ansonsten aber besteht kein Raum fiir Verzogerungen und der Verwaltungsrat hat
wie bisher unverziiglich zu handeln. Der in Absatz 5 statuierten Pflicht kommt im
Falle einer spiteren Uberschuldung (s. Art. 725b) eine besondere Bedeutung zu, da
deren Missachtung gegebenenfalls eine Verantwortlichkeit des Verwaltungsrates
begriinden kann.

Anstelle des Vorgehens nach den Absitzen 1 bis 4 kann der Verwaltungsrat geméss
Absatz 6 ein Nachlassstundungsgesuch einreichen (Art. 293 Bst. a SchKG). Das
Gesuch um Nachlassstundung muss ebenfalls eine Liquiditétsplanung enthalten
(Art. 293 Abs. 1 SchKG). Diese braucht allerdings nicht gepriift zu werden. Durch
die Ernennung einer Sachwalterin oder eines Sachwalters bzw. der Publikation sind
die Interessen der Gldubigerinnen und Gldubiger mindestens in gleichem Masse
gewahrt wie durch das Vorgehen gemiss den Absétzen 1 bis 4. Ein Nachlassstun-
dungsgesuch kann auch von einer Gldubigerin oder einem Gldubiger eingereicht
werden (Art. 293 Bst. b SchKG). Ein solches Gesuch entbindet den Verwaltungsrat
aber nicht von seinen im OR festgelegten Pflichten, es sei denn, er schliesse sich
dem Gesuch an. Wird aufgrund der Uberschuldung der Richter benachrichtigt, so
entfallen die Handlungspflichten gemiss den Absitzen 1 bis 4.

Art. 725a Kapitalverlust

Absatz 1 befasst sich mit weiteren, hauptsichlich kapitalbezogenen Warnindikato-
ren. Hier wird einerseits an das bewihrte Recht angekniipft,345 gleichzeitig aber
auch der Katalog fiir das rechtzeitige Tatigwerden des Verwaltungsrates erweitert.

Der bisher massgebliche hilftige Kapitalverlust wird gemiss Ziffer 1 durch den
Verlust von einem Drittel des Aktienkapitals und der gesetzlichen Reserven ersetzt;
er setzt somit frither ein als unter bisherigem Recht (Art. 725 Abs. 1 OR). Die Ziffer
2 fiihrt als neuen Indikator die rasche Verringerung des Eigenkapitals infolge eines
hohen Jahresverlustes ein. Die ebenfalls neue Ziffer 3 stellt auf drei aufeinander
folgende Jahresverluste ab. Massgebend fiir die Indikatoren geméss Absatz 1 ist die
ordnungsgemdss erstellte Jahresrechnung (Art. 958 ff. OR).

Jeder der drei gesetzlichen Tatbestdnde von Absatz 1 fuhrt zur Auslésung der Pflich-
ten nach Artikel 725, namlich zur Erstellung und allenfalls Priifung eines aktuellen
Liquiditétsplans sowie einer umfassenden Beurteilung der wirtschaftlichen Lage der
Gesellschaft, allenfalls auch zur Einberufung einer GV. Dem liegt die Uberlegung
zugrunde, dass ein hinter diesen Indikatoren liegender Sachverhalt regelmissig
Liquiditéts- und/oder Kapitalisierungsschwierigkeiten umfasst.

Hinzu kommt fiir Gesellschaften ohne Revisionsstelle gemédss Absatz 2 die Pflicht,
die letzte Jahresrechnung mindestens eingeschriankt durch eine zugelassene Reviso-
rin oder einen zugelassenen Revisor priifen zu lassen. Damit soll sichergestellt
werden, dass die wirtschaftliche Lage nicht schlechter ist, als sie vom Unternehmen
dargestellt wird.

345 S etwa die in BGE 132 111 572 f., E. 5.1 zitierten Indikatoren.
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Der Verweis auf Artikel 725 umfasst auch die Verpflichtung aller Beteiligten (Ver-
waltungsrat sowie zugelassene Revisorin oder zugelassener Revisor bzw. Revisions-
stelle), mit der gebotenen Eile zu handeln (s. Art. 725 Abs. 5).

Den Aktiondrinnen und Aktiondren steht es frei, gegebenenfalls in den Statuten
zusétzliche Indikatoren fiir die Ergreifung von Sanierungsmassnahmen vorzusehen
oder die gesetzlichen Voraussetzungen zu verschérfen (z. B. bereits dann, wenn ein
Viertel des Aktienkapitals und der gesetzlichen Reserven nicht mehr gedeckt ist).
Eine Lockerung der Indikatoren von Artikel 725 und Artikel 7254 ist demgegentiber
unzuléssig.

Art. 725b Uberschuldung

Artikel 725b befasst sich mit dem Zustand der moglichen Uberschuldung und kniipft
weitgehend am bisherigen Artikel 725 OR an.

Regelmassig werden den Fillen von Artikel 7256 ein Zustand und ein Verfahren
nach Artikel 725 oder 725a vorangehen. Dies ist aber keinesfalls immer der Fall. Es
kann sich erweisen, dass das Vorliegen einer Uberschuldung zu priifen ist, bevor die
Handlungspflichten der Artikel 725 und 725a ausgelost werden. Alle drei Bestim-
mungen stehen zwar in einem inhaltlichen Zusammenhang, doch begriinden sie
Pflichten, die unabhingig voneinander bestehen, sobald die entsprechenden Voraus-
setzungen gegeben sind.

Absatz 1 entspricht im Wesentlichen dem geltenden Artikel 725 Absatz 2 OR. Der
zweite Satz beinhaltet den Sonderfall, in welchem nur eine Zwischenbilanz zu
Verdusserungswerten relevant ist (Art. 958a Abs. 2 OR). In diesem Sonderfall ist,
wo in den nachfolgenden Absdtzen dieser Bestimmung auf «Zwischenbilanzen»
Bezug genommen wird, nur die Zwischenbilanz zu Verdusserungswerten gemeint.

Gemiss Absatz 2 muss der Verwaltungsrat die Zwischenbilanzen durch eine zuge-
lassene Revisorin oder einen zugelassenen Revisor bzw. durch die Revisionsstelle
priifen lassen.

Fiir die Anzeigepflicht an das Gericht ist gemiss Absatz 3 einzig die Uberschuldung
ausschlaggebend. Die Anrufung des Gerichts kann in einem (provisorischen) Nach-
lassstundungs- oder einem Konkurserdffnungsbegehren bestehen. Die Zahlungsun-
fahigkeit ist demgegeniiber nur fiir die Folgen von Artikel 725 relevant; sie wird
aber regelmadssig in zwangsvollstreckungsrechtlichen Schritten seitens der Gliaubige-
rinnen und Glaubiger und letztlich ebenfalls in ein Nachlassstundungs- oder Kon-
kursverfahren miinden.

Der unter geltendem Recht vorgesehene Rangriicktritt, ergdnzt um die im Ent-
wurf 2007 vorgeschlagenen Neuerungen bzw. Prézisierungen (Erfordernis der
Stundung des Zinsenlaufs, mit zeitlicher Prizisierung), besteht gemiss Absatz 4
weiterhin und erlaubt es gemiss Ziffer 1, von einer Benachrichtigung des Gerichts
abzusehen (s. auch Art. 757 Abs. 4). Solch nachrangige Verpflichtungen sind als
Anwendungstille von Artikel 959a Abs. 3 OR in der Bilanz gesondert aufzufiihren.

Ziffer 2 regelt neu die Moglichkeit, die Anrufung des Gerichts zeitlich hinauszu-
schieben. An einen solchen Aufschub werden strenge Anforderungen gestellt:
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— Es muss eine begriindete und konkrete Aussicht auf Sanierung beste-
hen;346 und

—  es muss zudem eine begriindete und konkrete Aussicht bestehen, dass sich
wihrend dieses Zuwartens die Uberschuldung nicht wesentlich vergros-
sert.

Nur unter diesen kumulativen Voraussetzungen sind die Interessen der Gldubigerin-
nen und Gldubiger nicht gefdhrdet. Allerdings soll das Unternehmen im Zustande
der Uberschuldung selbst bei Vorliegen der genannten Voraussetzungen nicht zeit-
lich unbegrenzt am Rechtsverkehr teilnehmen diirfen. Deshalb wird eine zeitliche
Grenze von 90 Tagen festgelegt. Wenn es sich abzeichnet, dass diese Frist nicht
ausreichend ist oder wenn sich die Uberschuldung wesentlich erhsht, darf von der
Uberschuldungsanzeige nicht mehr abgesehen werden. Gegebenenfalls kann eine
(provisorische) Nachlassstundung beantragt werden, um die vorgesehene Sanierung
unter Beizug einer Sachwalterin oder eines Sachwalters zu beenden.

Verfligt die Gesellschaft iber keine Revisionsstelle, so obliegen geméss Absatz 5
der zugelassenen Revisorin oder dem zugelassenen Revisor die Anzeigepflichten der
eingeschrinkt priifenden Revisionsstelle. Diese Bestimmung entspricht dem gelten-
den Artikel 725 Absatz 3 OR.

Wie bei der drohenden Zahlungsunfihigkeit und beim Kapitalverlust haben der
Verwaltungsrat sowie die zugelassene Revisorin oder der zugelassenen Revisor bzw.
die Revisionsstelle gemiss Absatz 6 mit der gebotenen Eile zu handeln (s. Art. 725).

Wo Artikel 725b mittels Verweises des GmbH-Rechts (s. Art. 820 Abs. 1) und des
Genossenschaftsrechts (s. Art. 903) anwendbar ist, konnen ausstehende Nachschiis-
se, deren Einzahlung unmittelbar bevorsteht (langstens aber innerhalb der 90-tigigen
Frist) berticksichtigt werden. Vorausgesetzt ist dabei stets, dass die Leistungen aus
den Nachschiissen alleine oder mit anderen Sanierungsmassnahmen zur Beseitigung
der Uberschuldung ausreichen. Besteht diesbeziiglich Unsicherheit, ist ein Gesuch
um (provisorische) Nachlassstundung angebracht. Ist die Uberschuldungsanzeige
bereits eingereicht, kann in solchen Konstellationen auch Artikel 173a SchKG zur
Anwendung kommen.

Art. 725¢ Aufwertung

Artikel 725¢ behilt in Absatz 1 und 2 den Regelungsgehalt der Artikel 670 und
Art. 671b OR bei. Unter bestimmten Umsténden diirfen also weiterhin Grundstiicke
oder Beteiligungen aufgewertet werden. Auf die im Entwurf 2007 noch vorgesehene
Authebung dieser bilanzmissigen Sanierungsmassnahme347 wird verzichtet, da
berechtigte Griinde gegen die Aufhebung vorgebracht wurden348 und zudem im
Vorentwurf die Vorschriften zur drohenden Zahlungsuntihigkeit (s. Art. 725) ver-
scharft werden.

346 BGE 116 11 533, E. 5a; BGE 132 111 564 E. 5.1; Urteil 4C.366/2000 vom 19. Juni 2001,
E. 4b.

347 S, Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BB1 2008 1589, 1658.

348 S, LUKAS HANDSCHIN, Rechnungslegung im Gesellschaftsrechts, Basel 2013, N 662 ff.
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Die Aufwertung ist geméss Absatz 2 nur zuldssig, wenn eine zugelassene Revisorin
oder ein zugelassener Revisor bzw. die Revisionsstelle zuhanden der GV bestitigt,
dass die gesetzlichen Bestimmungen eingehalten sind. Der Aufwertungsbetrag ist
zudem unter der gesetzlichen Gewinnreserve (Art. 959a Abs. 2 Ziff. 3 Bst. ¢ OR)
gesondert als Aufwertungsreserve auszuweisen.

Die Bestimmung kommt sowohl im Falle der Uberschuldung (s. Art. 725b) als auch
beim Kapitalverlust (s. Art. 725a Abs. 1 Ziff. 1) zum Tragen.

Die Aufwertungsreserve darf geméss Absatz 3 wie im geltenden Recht nur unter
bestimmten Umstdnden aufgelost werden. Die Umwandlung in Ak-
tien(nennwert)kapital umfasst dabei auch die Umwandung in Partizipa-
tions(nennwert)kapital.

Art. 726 Randtitel Abberufung und Einstellung

Dem Randtitel wird aufgrund von Anderungen in der Gesetzessystematik eine neue
Nummerierung zugeteilt.

2.1.34 Aufgaben und Organisation der Revisionsstelle

Art. 727 Abs. 1 Ziff. 1 Bst. ¢ sowie Ziff. 3 Revisionspflicht; Ordentliche Revisi-
on

Diese Anderung betrifft nur den franzosischen Text.

Art. 727a Abs. 2 Eingeschrdnkte Revision

Es wird in Absatz 2 ausdriicklich festgehalten, dass bei den juristisch anspruchsvol-
len und fiir die Glaubigerinnen und Glaubiger potenziell heiklen Rechtsinstituten des
Kapitalbands (s. Art. 653s) und der Zwischendividenden (s. Art. 675a) kein Verzicht
auf die eingeschrinkte Revision der Jahresrechnung zuldssig ist.

Art. 728 Abs. 6 Ordentliche Revision; Unabhcingigkeit der Revisionsstelle

Der Wortlaut von Artikel 728 Absatz 6 wird an die neuen Bestimmungen zur Pflicht
zur Erstellung einer Konzernrechnung angepasst (Art. 963 Abs. 1 und 2 OR). Es
wird also auch hier vom Leitungs- zum Kontrollprinzip gewechselt.34% Die Mog-
lichkeit zur Kontrolle reicht aus, um den Anschein der fehlenden Unabhingigkeit
(Art. 728 Abs. 1 OR) zu erwecken.

Art. 728a Abs. 1 Ziff- 4 Aufgaben der Revisionsstelle

Im geltenden Recht miissen die Vergiitungen im Anhang zur Bilanz/Jahresrechnung
offen gelegt werden (Art. 6635% OR). Da der Anhang gemiss Artikel 958 Absatz 2
OR Teil der Jahresrechnung ist, priift die Revisionsstelle die Angaben zu den offen-

349 Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BB1 2008 1589, 1723.
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gelegten Vergiitungen auf ihre Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vorschriften,
den Statuten und dem gewihlten Regelwerk (Art. 728a Abs. 1 Ziff. 1 OR).350

Mit den Artikeln 734 ff. werden die Informationen zu den Vergiitungen vom An-
hang zur Jahresrechnung in den Vergiitungsbericht verschoben. Die Aufgaben der
Revisionsstelle miissen deshalb hinsichtlich der Priifung des Vergiitungsberichts
angepasst werden. Artikel 728a Absatz 1 Ziffer 4 sieht deshalb vor, dass die Revisi-
onsstelle borsenkotierter Gesellschaften priifen muss, ob der Vergiitungsbericht dem
Gesetz und den Statuten entspricht. Dies muss die Revisionsstelle bereits heute
hinsichtlich der Jahresrechnung und der Verwendung des Bilanzgewinns tun. Eine
andere materielle und formelle Handhabung der Priifung des Vergiitungsberichts
liesse sich nicht rechtfertigen. Materiell dndert sich zudem im Vergleich zu Art. 17
VegiiV331 nichts.352 Die Revisionsstelle hat den Vergiitungsbericht auf seine Voll-
standigkeit und die darin enthaltenen Informationen auf ihre Richtigkeit zu iberprii-
fen.

Bei unzutreffenden Angaben tiber die Vergiitungen an die Mitglieder des Verwal-
tungsrates, der Geschiftsleitung und des Beirats wird die Revisionsstelle oftmals die
GV benachrichtigen miissen, da ein wesentlicher Verstoss gemiss Artikel 728¢
Absatz 2 Ziffer 1 OR vorliegt. Unvollstindige oder unrichtige Angaben im Vergii-
tungsbericht wiirden die Meinungsbildung und damit die in Artikel 735 verankerten
Mitwirkungsrechte der Aktiondrinnen und Aktionére beeintrachtigen.353

Art. 729 Bereinigung der Marginalie zur eingeschrdnkten Revision

Die Marginalie von Artikel 729 beinhaltet zurzeit den Begriff «Review», der im
Rahmen des seit dem 1. Januar 2008 geltenden Revisionsrechts eingefiihrt worden
war.354 Dieser Begriff ist irrefiihrend, da er in der Praxis nicht die eingeschréinkte
Revision, sondern die weniger umfassende priiferische Durchsicht von Abschliissen
und anderer Sachverhalte, z. B. Budgets, umschreibt.335 Um (weiteren) Missver-
standnissen vorzubeugen, wird der Begriff «Review» ersatzlos aus der Marginalie
gestrichen wird. Es wird nun auch aus dem Wortlaut von Artikel 729 ersichtlich,
dass die eingeschriankte Revision nicht nur eine priiferische Durchsicht/ein «Re-
viewy ist (s. auch Art. 960f). Inhaltlich werden Artikel 729 bzw. die Anforderungen
an die eingeschréankte Revision (Art. 7294 ft. OR) dadurch nicht gedndert.

350 S, Schweizer Handbuch der Wirtschaftspriifung, Band 1, Ziirich 2009, S. 292 f.; Schwei-
zer Handbuch der Wirtschaftspriifung, Band «Buchfithrung und Rechnungslegungy, Zii-
rich 2014, S. 88.

351 SR 221.331.

352 S. Zusatzbericht vom 8. Oktober 2013 zum Entwurf zur Verordnung gegen iibermassige
Vergtitungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaften (VeguV), S. 9.

353 S, ROLF WATTER/KARIM MAIZAR, Art. 728¢ N 22; in: Honsell, Heinrich/Vogt, Nedim
Peter/Watter, Rolf (Hrsg.), Basler Kommentar Obligationenrecht II, 4. Auflage, Basel
2012.

354 Botschaft vom 23. Juni 2004 zur Anderung des Obligationenrechts (Revisionspflicht im
Gesellschaftsrecht) sowie zum Bundesgesetz iiber die Zulassung und Beaufsichtigung der
Revisorinnen und Revisoren, BBI 2004 3969, 3994.

355 S. Treuhand-Kammer, Schweizer Priifungsstandard 910, Review (priifende Durchsicht)
von Abschliissen, Ausgabe 2013; Treuhand-Kammer, Schweizer Handbuch der Wirt-
schaftspriifung, Band «Eingeschrinkte Revisiony, Ziirich 2013, S. 3; SPR-MARTIN
HURZELER, § 7 N 103, in: Roland von Biiren/Christine Chappuis/Daniel Girsberger/Ernst
A. Kramer/Thomas Sutter-Somm/Sibylle Hofer/Wolfgang Wiegand/Stephan Wolf,
Schweizerisches Privatrecht, Basel 2014; PETER BOCKLI, Revisionsstelle und Abschluss-
priifung nach neuen Recht, Ziirich 2007, N 456.
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2.1.35 Vergiitungen bei borsenkotierten Gesellschaften

Art. 732 Geltungsbereich

Bisher war im vierten Abschnitt die Herabsetzung des Aktienkapitals geregelt
(Art. 732-735 OR). Diese wird neu in den Artikeln 653/ ff. normiert. Diese Umpla-
zierung ermdglicht es, im vierten Abschnitt neu die umfassenden Bestimmungen zu
den Vergiitungen bei borsenkotierten Gesellschaften vorzusehen. Es werden dabei
zentrale Aspekte der zwingenden Vorgaben von Artikel 95 Absatz 3 BV umgesetzt.
Die Grundlage bildet die Verordnung gegen iiberméssige Vergiitungen bei borsen-
kotierten Aktiengesellschaften (VegiiV)356, die seit dem 1. Januar 2014 in Kraft ist.

Absatz 1 hilt fest, dass der vierte Abschnitt fiir Gesellschaften gilt, deren Aktien
teilweise oder vollstindig an einer Borse kotiert sind. Der Anwendungsbereich ist
somit grundsitzlich deckungsgleich mit Artikel 1 VeguV. Es ist irrelevant, ob die
Aktien vinkuliert, teil- oder vollliberiert, im In- oder Ausland kotiert sind und ob es
sich um Inhaber- oder Namenaktien handelt. Zur Vermeidung von Unklarheiten gilt
es festzuhalten, dass die Artikel 732 ff. nur auf privatrechtliche Gesellschaften
gemiss Artikel 620 ff. OR Anwendung finden. Nicht in den Anwendungsbereich
fallen somit Aktiengesellschaften, bei denen die wesentlichsten Elemente der Orga-
nisation durch das Spezialrecht (z. B. bei der Schweizerischen Nationalbank357) und
nicht mehr oder weniger nur durch einen Verweis auf die Artikel 620 ff. OR (z. B.
beim Telekommunikationsunternehmen des Bundes, Swisscom AG358) geregelt
werden. Die Anwendung der entsprechenden Bestimmungen auf offentlich-
rechtliche Anstalten wird durch Artikel 763 OR ausgeschlossen. Nicht in den Gel-
tungsbereich fallen weiter Gesellschaften, die ausschliesslich Partizipationsscheine
kotiert haben. Dies entspricht Artikel 95 Absatz3 BV, der zwar von «kotierten
Schweizer Aktiengesellschaften» spricht, jedoch primér die Rechte der Aktiondrin-
nen und Aktionire starken will.35° Deshalb sind fiir die zwingende Anwendung der
Artikel 732 ff. ausschliesslich Aktien relevant, also Effekten, die ein Stimmrecht
beinhalten. Daran 4ndert sich auch nichts, wenn die Statuten in Anwendung von
Artikel 656¢ Absatz 1 und 2 OR den Partizipantinnen und Partizipanten ein oder
mehrere mit dem Stimmrecht zusammenhidngende Rechte zugestehen.

In der Schweiz gelten als Borsen Einrichtungen des Effektenhandels, die den gleich-
zeitigen Austausch von Angeboten unter mehreren Effektenhidndlern sowie den
Vertragsabschluss bezwecken (Art. 2 Bst. b BEHG3¢0). Obschon das ausldndische
Recht seine Borsen eigenstindig reguliert, muss die schweizerische Definition
sinngemdss auf den Begriff der ausldndischen Borse angewendet werden. Nur 6f-
fentlich regulierte und anerkannte Einrichtungen, die der Definition von Artikel 2
Buchstabe b BEHG entsprechen, rechtfertigen die Auferlegung der Pflichten, die

356 SR 221.331

357 Bundesgesetz vom 3. Oktober 2003 iiber die Schweizerische Nationalbank (National-
bankgesetz, NBG, SR 951.11).

358 Bundesgesetz vom 30. April 1997 iiber die Organisation der Telekommunikationsunter-
nehmung des Bundes (Telekommunikationsunternehmensgesetz, TUG, SR 784.11).

359 S. GesKR-Kommentar VegiiV-HANS-UELI VOGT, Art. 1 N 19 m. w. H., in: Gerhard,
Frank/Maizar, Karim/Spillmann, Till/Wolf, Matthias, Vergutungsrecht der Schweizer
Publikumsgesellschaften, GesKR-Kommentar zur Verordnung gegen iibermissige Vergii-
tungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaften (VegiiV), Ziirich 2014.

360 Bundesgesetzes vom 24. Mérz 1995 iiber die Borsen und den Effektenhandel (Borsenge-
setz, BEHG, SR 954.1).
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sich aus dem vierten Abschnitt ergeben.361 Ansonsten bestiinde die Gefahr, dass der
auslandische Gesetzgeber oder sogar Private den Geltungsbereich der Artikel 732 ff.
direkt beeinflussen konnten.

Nach Artikel 2 Buchstabe ¢ BEHG ist unter dem Begriff der Kotierung die Zulas-
sung zum Handel an der Haupt- oder Nebenborse zu verstehen. Unter dem Begriff
der Borsenkotierung ist nur auf die Kotierung abzustellen, die auf Veranlassung der
Gesellschaft selbst herbeigefiihrt wurde.

In Absatz 2 wird zum Ausdruck gebracht, dass Gesellschaften, deren Aktien nicht an
einer Borse kotiert sind, die Moglichkeit haben, einzelne oder alle Bestimmungen zu
den Vergtitungen bei borsenkotierten Gesellschaften durch Aufnahme in die Statuten
ebenfalls als anwendbar zu erkldren. So kann etwa mit entsprechender statutarischer
Grundlage der Verwaltungsrat verpflichtet werden einen Vergiitungsbericht zu
erstellen und/oder der GV die Kompetenz erteilt werden, tiber die Vergiitungen
abzustimmen.

Art. 733 Vergiitungsausschuss

Gemiss Absatz 1 weist jede Gesellschaft mit borsenkotierten Aktien einen Vergii-
tungsausschuss des Verwaltungsrats aus. Ein Ausschuss ist «eine fiir besondere
Aufgaben aus einer grosseren Gemeinschaft ausgewihlte Personengruppe»362.
Deshalb diirfen nicht samtliche Mitglieder des Verwaltungsrats gleichzeitig den
Vergiitungsausschuss bilden. Auch eine einzelne Person kann keinen Ausschuss
bilden. Die GV kann nur Mitglieder des Verwaltungsrats in den Vergiitungsaus-
schuss wihlen. Die Wahl erfolgt gemiss Absatz 2 fiir jedes Mitglied einzeln.

Gemiss Absatz 3 wihlt die GV die Mitglieder des Vergiitungsausschusses bis zur
néchsten ordentlichen GV. Eine Wiederwahl ist moglich

Diese drei Absétze setzen die Vorgaben von Artikel 95 Absatz 3 Buchstabe a BV
um.

Um den verschiedenen Bediirfnisse der Gesellschaften gerecht zu werden, wird wie
bei der VegiiV bewusst darauf verzichtet, Wiahlbarkeitserfordernisse fiir die Mitglie-
der des Vergiitungsausschusses vorzugeheben. Als Richtlinie einer guten Corporate
Governance dient diesbeziiglich der «Swiss Code of Best Practice for Corporate
Governance» der ECONOMIESUISSE. Dieser sieht u. a. vor, dass alle Mitglieder des
Vergiitungsausschusses unabhiingig sein miissen.363 Dadurch kénnen allfillige
Interessenkonflikte bei der Festlegung der Vergiitungen vermieden sowie die
Glaubwiirdigkeit des Vergiitungsausschusses gegeniiber den Aktionédrinnen und
Aktiondren gestarkt werden.

Ist der Vergiitungsausschuss nicht mehr vollstindig besetzt, so darf der Verwal-
tungsrat gemiss Absatz 4 diesen Mangel in der Organisation des Vergiitungsaus-
schusses ohne Mitwirkung der GV beheben. Vorbehalten bleiben anders lautende
Statutenbestimmungen. Selbstverstéindlich hat der Verwaltungsrat die gesetzlichen
und statutarischen Wéhlbarkeitsvoraussetzungen (Mitgliedschaft im Verwaltungsrat,

361 S, ROLF WATTER/KARIM MAIZAR, Art. 727 N 9, in: Honsell, Heinrich/Vogt, Nedim
Peter/Watter, Rolf (Hrsg.), Basler Kommentar Obligationenrecht II, 4. Auflage, Basel
2012.

362 Duden, Deutsches Universalworterbuch, Mannheim 2003.

363 Swiss Code of Best Practice for Corporate Governance der ECONOMIESUISSE, Ziirich
2007, Anhang 1, N 2.
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allfdllige Vorgaben an die Unabhéngigkeit etc.) auch in solchen Féllen zu bertick-
sichtigen.

Die Mitglieder des Vergiitungsausschusses verfiigen iiber alle Rechte, die ihnen
auch als gewohnliches Mitglied des Verwaltungsrats zustehen, z. B. die Auskunfts-
und Einsichtsrechte (Art. 715a OR). Soweit es fiir die Erfiillung seiner Aufgaben
notwendig ist, hat jedes Mitglied des Vergiitungsausschusses das Recht, dass ihm
Akten (z. B. Arbeitsvertrage) und Biicher (z. B. Dokumente zur Rechnungslegung)
vorgelegt und detailliert erldutert werden.

Die Statuten miissen geméss Absatz 5 die Grundsitze der Aufgaben und Zusténdig-
keiten des Vergiitungsausschusses enthalten. So kénnen die Statuten vorsehen, dass
dem Vergiitungsausschuss eine Beschlusskompetenz, eine Kompetenz zum Ent-
scheid unter Vorbehalt der Genehmigung durch den Gesamtverwaltungsrat oder eine
reine Antragskompetenz zusteht.364 Absatz 5 garantiert somit das Mitspracherecht
der Aktiondrinnen und Aktiondre und ermdglicht flexible und auf den Einzelfall
abgestimmte Losungen. Die Einzelheiten zum Vergiitungsausschuss sind im Organi-
sationsreglement zu regeln (s. Art. 716b Abs. 2 Ziff. 1) und den Aktiondrinnen und
Aktiondren zugéngig (s. Art. 7165 Abs. 4).

Art. 734 Vergiitungsbericht; Im Allgemeinen

Bisher waren Angaben zu den Vergiitungen an die Mitglieder des Verwaltungsrats,
der Geschiftsleitung und des Beirats nicht in einem eigenstédndigen Bericht, sondern
im Anhang zur Bilanz/Jahresrechnung enthalten (Art. 6635Y OR). Neu miissen die
Gesellschaften diese Transparenz in einem eigenstédndigen Vergiitungsbericht vor-
nehmen. Dieser unterliegt aber weiterhin der Priifung durch die Revisionsstelle
(s. Art. 728a Abs. 1 Ziff. 4). Durch diese Verschiebung wird vermieden, dass die
GV sowohl bei der Genehmigung der Jahresrechnung (Art. 698 Abs. 2 Zift. 4 OR)
als auch bei der Genehmigung der Gesamtbetrage der Vergiitungen (s. Art. 735) die
Vergiitungen genehmigt. Dadurch kann widerspriichlichen Abstimmungsergebnis-
sen vorgebeugt werden.

Gemiss Absatz 1 hat der Verwaltungsrat den Vergiitungsbericht jéhrlich zuhanden
der GV zu erstellen (s. auch Art. 716a Abs. 1 Ziff. 8). Dieser enthélt die quantitati-
ven Elemente der Vergiitungen geméss den Vorgaben der Artikel 734a—d. Der
Vergiitungsbericht dient folglich nicht der subjektiv gefirbten Meinungsdusserung
des Verwaltungsrats zum Vergiitungssystem der Gesellschaft (z. B. «marktgerechte
und angemessene Vergiitungen»). Solche Ausserungen sind zu vermeiden oder
zumindest deutlich von den quantitativen Vorgaben zu trennen.

Absatz 2 enthdlt mehrere Verweise auf die Bestimmungen des neuen Rechnungsle-
gungsrechts. Diese sind notwendig, da die Angaben zu den Vergiitungen nicht mehr
im Anhang zur Jahresrechnung enthalten sind und somit auch die Bestimmungen des
Rechnungslegungsrechts nicht mehr automatisch zur Anwendung gelangen. Bei der
Erstellung des Vergiitungsberichts miissen weiterhin die Grundsétze ordnungsge-
misser Rechnungslegung beachtet werden (Art. 958¢ OR). Die Anwendung des

364 S Swiss Code of Best Practice for Corporate Governance, Zirich 2007, Anhang 1, N 1.
Es ist auch moglich, diese Modelle miteinander zu kombinieren (z. B. beantragt der Ver-
giitungsausschuss dem Verwaltungsrat die Vergiitungen des Verwaltungsratsprisidenten
und des CEO und bestimmt selber die Vergiitungen aller anderen Verwaltungsrat- und
Geschiftsleitungsmitglieder).
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Wesentlichkeitsprinzips (Art. 958¢ Abs. 1 Ziff. 4 OR) bedeutet dabei aber nicht,
dass die Auswirkung der Vergiitungen auf die gesamten Aufwinde der Gesellschaft
massgeblich wire. Wire dies so, wiirde bei grossen Gesellschaften ein Grossteil der
Vergiitungen im Dunkelbereich der Unwesentlichkeit verschwinden.365 Materiell
andert sich also im Vergleich zum geltenden Recht nichts.366 Durch den Verweis auf
Artikel 9584 Absatz 2 OR wird zudem klargestellt, dass der Vergiitungsbericht auch
die Vorjahreszahlen enthalten muss. Hinsichtlich Sprache und Wéhrung wird auf
Artikel 9584 Absitze 3 und 4 OR verwiesen. Artikel 958/ OR stellt insbesondere
klar, dass der Vergiitungsbericht wiahrend zehn Jahren schriftlich und unterzeichnet
aufzubewahren ist.

Nach Absatz 3 gelten fiir die Bekanntgabe und die Veréffentlichung des Vergi-
tungsberichts sowie des Berichts der Revisionsstelle die Vorschriften tiber den
Geschiftsbericht (Art. 696 und 958¢ Abs. 1 OR).

Art. 734a—c  Vergiitungsbericht; Vergiitungen, Darlehen/Kredite, nahestehende
Personen

Die Artikel 734a—c regeln detailliert den Inhalt des Vergiitungsberichts des Verwal-
tungsrats. Die Bestimmungen entsprechen grundsitzlich Artikel 6635 OR367 bzw.
den mittlerweile anzuwendenden Artikeln 14—16 VegiiV368. Es geht folglich weiter-
hin um die Offenlegung der gesamten Vergiitungen, Darlehen und Kredite an ge-
genwirtige und frithere Mitglieder des Verwaltungsrats (oberstes Leitungs- und
Verwaltungsorgan), der Geschéftsleitung, des allfilligen Beirats sowie diesen nahe
stehenden Personen.

Gemiss Artikel 734a Absatz 1 Ziffer 2 gehoren zur Geschiftsleitung natiirliche
Personen (s. Art. 716b), denen vom Verwaltungsrat ganz oder zum Teil die Ge-
schiftsfithrung tibertragen wurden. Es handelt sich — entsprechend dem heutigen
Artikel 663b% Absatz 1 Ziffer 2 OR — um die Mitglieder des Gremiums, das unter-
mittelbar dem Verwaltungsrat untergeordnet ist,3¢® d. h. um die oberste Hierarchie-
stufe unterhalb des Verwaltungsrats.370

Beiridte kommen bei Schweizer Gesellschaften zwar selten vor, da sich teilweise
heikle juristische Fragen im Hinblick auf die untibertragbaren und unentziehbaren
Aufgaben des Verwaltungsrats stellen.37! Der Beirat ist jedoch weiterhin in den
Artikeln 734a—d OR erwihnt, um allfélligen Missbrauchen hinsichtlich der Offenle-
gung durch Verlagerung der Vergiitungen z. B. vom Verwaltungsrat auf den Beirat
bereits auf Gesetzesstufe deutlich entgegenzutreten. Aufgrund der potenziellen

365 S PETER BOCKLI, Schweizer Aktienrechts, 4. Auflage, Ziirich 2009, § 8 N 525.

366 S, ROLF WATTER/KARIM MAIZAR, Art. 6635 N 68; in: Honsell, Heinrich/Vogt, Nedim
Peter/Watter, Rolf (Hrsg.), Basler Kommentar Obligationenrecht II, 4. Auflage, Basel
2012.

367  Botschaft vom 23. Juni 2004 zur Anderung des Obligationenrechts (Transparenz betref-
fend Vergiitungen an Mitglieder des Verwaltungsrates und der Geschiftsleitung),
BBI12004 4471, 4489 ff.

368 SR 221.331

369 Botschaft zur Anderung des Obligationenrechts vom 23. Juni 2004 (Transparenz betref-
fend Vergiitungen an Mitglieder des Verwaltungsrates und der Geschiftsleitung),
BBI12004 4471, 4481.

370 ROLF WATTER/KARIM MAIZAR, Art. 6636 N 28, in: Honsell, Heinrich/Vogt, Nedim
Peter/Watter, Rolf (Hrsg.), Basler Kommentar Obligationenrecht II, 4. Auflage, Basel
2012; PETER BOCKLI, Schweizer Aktienrechts, 4. Auflage, Zuirich 2009, § 8 N 496 ff.

371 S, PETER BOCKLI, Schweizer Aktienrecht, 4. Auflage, Ziirich 2009, § 13 N 428 ff.
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Vielfalt an denkbaren Beirdten wird weiterhin auf eine abschliessende Definition des
Beirats verzichtet. Es kann jedoch festgehalten werden, dass eine gewisse Institutio-
nalisierung erforderlich ist, d. h., der Beirat muss eine bestimmte Organisation und
Stellung gegentiber der Gesellschaft bzw. dem Verwaltungsrat aufweisen. Ohne
diese Institutionalisierung fiihrt der Beizug von Beraterinnen und Beratern durch den
Verwaltungsrat, selbst wenn er regelmaissig erfolgt, nicht dazu, dass diese als Beiré-
tinnen und Beirite zu qualifizieren sind.372

Insbesondere aufgrund der Vorgaben von Artikel 95 Absatz 3 Buchstaben b und ¢
BV miissen einzelne inhaltliche Anpassungen im Vergleich zu Artikel 6635 OR
vorgenommen:

- Der Hinweis auf die Abgangsentschidigungen, die geméss Artikel 735¢ Zif-
fer 1 unzuldssig sind, ist entfernt worden (bisher Art. 663b% Abs. 2 Ziff. 5
OR).

- Bei den Vergiitungen werden in Artikel 734a Absatz 2 Ziffer 3 neu neben
den Sachleistungen auch die Dienstleistungen erwéhnt. Dies ist jedoch keine
materielle Erweiterung des Vergiitungsberichts, da die bisherige Aufzihlung
ebenfalls nicht abschliessend war (s. Art. 6636%* Abs. 2 OR, einleitender
Satz). Es werden also weiterhin sémtliche Lohnnebenleistungen in Form von
unentgeltlichen oder verbilligten Sach- und Dienstleistungen erfasst. In der
Praxis werden diese oftmals als Fringe Benefits bezeichnet.

- In Ziffer 5 werden neu die Antrittspramien ausdriicklich erwéhnt. Im Gegen-
satz zu den Abgangsentschidigungen sind sie nur unzuldssig, wenn sie kei-
nen klar nachweisbaren finanziellen Nachteil kompensieren (s. Art. 735¢
Zift. 5).

- (Karenz-)Entschddigungen aufgrund eines Konkurrenzverbots gelten gemiss
Ziffer 10 neu explizit als Vergiitungen, die im Vergiitungsbericht offen ge-
legt werden miissen. Die entsprechende Transparenz ist gerechtfertigt, damit
die Aktiondrinnen und Aktiondre Informationen erhalten, ob es sich nicht
um eine marktuniibliche und damit verbotene Entschiddigung handeln konnte
(s. Art. 735¢ Ziff. 3).

- Gemiss Artikel 734a Absatz 3 Ziffer 3 muss neu der ausgerichtete Zusatzbe-
trag (s. Art. 735a) im Vergiitungsbericht offen gelegt werden. Durch diese
Offenlegung konnen die Aktionére iiberpriifen, ob der Zusatzbetrag, welcher
der Abstimmung iiber die Vergiitungen nicht unterliegt (s. Art. 735a Abs. 3),
nicht missbrauchlich eingesetzt wurde. Die Aktiondrinnen und Aktiondre
miissen erkennen konnen, welches Mitglied wie viel vom gesamten Zusatz-
betrag erhiilt.

In Bezug auf Artikel 734a Absatz 2 Ziffer 8, der vollstindig dem bisherigen Arti-
kel 663b% Absatz 2 Ziffer 8 entspricht, ist festzuhalten, dass Leistungen aus Gutha-
ben, die dem Freiziigigkeitsgesetz vom 17. Dezember 1993373 unterstehen, keine
Vergiitungen im Sinne von Artikel 734a sind. Diese Leistungen, etwa an ein Mit-
glied des Verwaltungsrats, stammen nicht von der Gesellschaft, sondern von der

372 S. ROLF WATTER/KARIM MAIZAR, Art. 663b% N 18; in: Honsell, Heinrich/Vogt, Nedim
Peter/Watter, Rolf (Hrsg.), Basler Kommentar Obligationenrecht 11, 4. Auflage, Basel
2012.

373 Bundesgesetz vom 17. Dezember 1993 iiber die Freiziigigkeit in der beruflichen Alters-,
Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge (Freiziigigkeitsgesetz, SR 831.42).
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Vorsorgeeinrichtung. Aufwendungen der Gesellschaft an die Vorsorgeleistungen
stellen hingegen Vergiitungen dar.

Der Inhalt von Artikel 6635” OR wird zur Verbesserung seiner Lesbarkeit auf drei
Bestimmungen verteilt:

- Die Absitze 1 und 2 entsprechen Artikel 734a (Vergiitungen).
- Absatz 3 bildet Artikel 7345 (Darlehen und Kredite).

- Absatz4 muss in Folge der vorangehenden Aufteilung sowohl in Arti-
kel 734a als auch in 7345 enthalten sein.

- Absatz 5 entspricht Artikel 734¢ (nahe stehende Personen).

Neu sehen Artikel 734a Absatz 3 Ziffer 2 und 734b Absatz 2 vor, dass den auf jedes
Mitglied der Geschiftsleitung entfallenden Betrag unter Nennung des Namens und
der Funktion des betreffenden Mitglieds offen zu legen ist. Eine {iberzeugende
Rechtfertigung, weshalb eine individuelle Offenlegung bei den Mitgliedern des
Verwaltungsrats und des Beirats erfolgen muss, nicht jedoch bei den Mitgliedern der
Geschiftsleitung, deren Vergilitungen oftmals zu den hochsten in der Gesellschaft
zdhlen, ist nicht mehr erkennbar. Artikel 95 Absatz 3 Buchstabe a BV sieht fiir die
Aktiondrinnen und Aktiondre zwingende Mitwirkungsrechte vor (u. a. die jahrliche
Abstimmung tiber die Vergiitungen), die gegeniiber der Geschiftsleitung nur effek-
tiv ausgeiibt werden konnen, wenn umfassende Transparenz vorliegt. Es soll sich
kein Mitglied der Geschiftsleitung mit seiner Vergiitung hinter der Anonymitit des
Gesamtbetrags verstecken konnen. Weiterhin miissen aber die Namen der naheste-
henden Personen nicht offen gelegt werden (Art. 734¢ Abs. 2).

Mit der Wendung «direkt oder indirekt ausgerichtety wird klargestellt, dass auch
eine Vergiitung anzugeben ist, die nicht durch die Gesellschaft selbst, sondern durch
eine Konzerngesellschaft ausgerichtet worden ist.374

Massgeblich fiir die Pflicht der Offenlegung der Vergiitungen im Vergiitungsbericht
ist wie bereits im geltenden Recht der Zeitpunkt, in dem diese in der Rechnungsle-
gung erfasst werden miissen. Der Vergiitungsbericht stellt somit auf das vergangene
Geschiftsjahr ab.

Art. 734d Vergiitungsbericht; Tdtigkeiten bei anderen Unternehmen

Der Vergiitungsbericht gibt gemidss Absatz 1 Auskunft iiber die Tétigkeiten der
Mitglieder des Verwaltungsrates, der Geschiftsleitung und des Beirats in vergleich-
baren Funktionen bei schweizerischen oder auslidndischen Unternehmen, die einen
wirtschaftlichen Zweck verfolgen (s. Art. 626 Abs. 2 Zift. 1 und Abs. 3).

Die Angaben haben gemiss Absatz 2 fiir jedes Mitglied unter Nennung seines
Namens, der Bezeichnung des Unternehmens (Firma/Name) und der ausgeiibten
Funktion zu erfolgen. Beispiel: H. A.: Mitglied des Verwaltungsrats und des Vergii-
tungsausschusses bei der N. Ltd.; Direktor bei der S. plc; Stiftungsrat bei den H. und
I. Stiftungen; Mitglied der Geschéftsfiihrung der A. GmbH; Mitglied der Verwal-
tung und des Audit-Committees der G. Genossenschaft; Mitglied in den Verwal-
tungsriten der Tochtergesellschaften O. AG, D. AG, E. GmbH, S. GmbH und

374 So bereits die Botschaft vom 23. Juni 2004 zur Anderung des Obligationenrechts (Trans-
parenz betreffend Vergiitungen an Mitglieder des Verwaltungsrates und der Geschiftslei-
tung), BB1 2004 4471, 4489.
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S. Kommanditaktiengesellschaft der A. Genossenschaft, wo er auch Mitglied der
Verwaltung und der Konzernleitung ist; Mitglied des Vorstands des Wirtschafts-
dachverbands E. Die detaillierte Angabe der Funktionen ist fiir die Aktiondrinnen
und Aktiondre wichtig, damit sie das Vorhandensein allfilliger Interessenkonflikte
(s. Art. 717a) und die ungefihre zeitliche Beanspruchung der betroffenen Person
abschitzen konnen. Auch die Firma bzw. der Name der Unternehmen sind vollstin-
dig wiederzugeben, so dass das Unternahmen klar identifiziert werden kann.

Diese Transparenzvorschrift ist in der VegtiV nicht enthalten. Sie dringt sich jedoch
auf, da bereits kurz nach Inkrafttreten der Verordnung erkennbar wurde, dass viele
Gesellschaften die Pflicht zur Verankerung der Anzahl solcher Tétigkeiten in den
Statuten (s. Art. 12 Abs. 1 Ziff. 1 VegiiV) rechtlich fragwiirdig ausgelegt haben. Sie
scheuen es offensichtlich, der GV eine genaue Ziffer der zuldssigen Tétigkeiten
offenzulegen. Einerseits werden Tatigkeiten in anderen Unternehmensgruppen nur
als eine Tétigkeit gewichtet, obschon die betreffenden Personen im obersten Kader
etlicher Gesellschaften der Gruppe tétig sind. Andererseits werden Tatigkeiten in
Vereinen und Stiftungen zum Teil iberhaupt nicht gewichtet.

Der Vorentwurf verzichtet darauf, die Vorgaben zur statutarischen Grundlage zu
verschérfen. Hingegen wird fiir die Aktiondrinnen und Aktiondre umfassende
Transparenz hinsichtlich der tatsdchlich ausgeiibten Tétigkeiten ausserhalb der
eigenen Gesellschaft gewdhrleistet. Gestlitzt auf diese Informationen kann die GV
besser beurteilen, ob sie die statutarische Grundlage der Gesellschaft anpassen und
die Anzahl der zuldssigen Téatigkeiten einschranken will. Zudem findet eine Priifung
der entsprechenden Angaben durch die Revisionsstelle statt (s. Art. 728a Abs. 1
Ziff. 4).

Art. 734e Vergiitungsbericht; Vertretung der Geschlechter im Verwaltungsrat
und in der Geschidfisleitung

Bei borsenkotierten Gesellschaften, welche die Schwellenwerte von Artikel 727
Absatz 1 Zitfer 2 OR iiberschreiten, sind im Vergiitungsbericht geméss Artikel 734e
gewisse Angaben zur Zusammensetzung des Verwaltungsrats und der Geschiftslei-
tung zu machen, sofern nicht jedes Geschlecht mindestens zu 30 Prozent vertreten
ist. So sind die Griinde, weshalb die Geschlechter nicht je zu mindestens 30 Prozent
vertreten sind, und die geplanten oder bereits umgesetzten Massnahmen zur Forde-
rung des weniger stark vertretenen Geschlechts anzugeben («Comply or explain»-
Ansatz). Die Pflicht zur Berichterstattung im Vergiitungsbericht gilt spitestens ab
dem Geschéftsjahr, das 5 Jahre nach Inkrafttreten des neuen Rechts beginnt
(s. Art. 5 der Ubergangsbestimmungen).

Es sind zwar seit einigen Jahren Bemiithungen grosser Gesellschaften erkennbar,
mehr Frauen in die Verwaltungsrite und die Geschiftsfithrung zu wihlen. Betrachtet
man jedoch die 100 grossten Unternehmen der Schweiz, so ist die Situation noch
immer erniichternd. Gemiss dem anerkannten Schillingreport 2014, der seit neun
Jahren die Zusammensetzung der obersten Leitungs- und Verwaltungsorgane der
grossten Schweizer Unternehmen analysiert, betrdgt der Anteil der Verwaltungsra-
tinnen lediglich 13 Prozent und der Anteil der Frauen in der Geschéftsleitung sogar
nur 6 Prozent (die Zahlen 2014 basieren auf einer Erhebung per Stichtag 31. De-
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zember 2013).375 Politischer und rechtlicher Druck ist deshalb notwendig und ge-
rechtfertigt.

Der Richtwert von 30 Prozent setzt der Wirtschaft ein deutliches Zeichen, ihre
Bemiihungen zur aktiven und umfassenden Kaderforderung von Frauen zu intensi-
vieren. Die Hohe des Richtwerts und die Anpassungsfrist von 5 Jahren sorgen
gleichzeitig dafiir, dass die Gesellschaften sorgtiltig vorgehen konnen und nicht mit
unzumutbaren Vorgaben iiberfordert werden. Der Handlungsspielraum des Verwal-
tungsrats und der Geschiéftsleitung wird nicht unverhdltnisméssig eingeschrénkt. Der
Vorentwurf ermoglicht dem Verwaltungsrat und der Geschiftsleitung weiterhin,
eine im Hinblick auf die Unternehmenstétigkeit und die Aufgaben des Verwaltungs-
rats und der Geschiftsleitung gebotene Vielfalt an Mitgliedern, namentlich im
Hinblick auf ihre Erfahrung, ihre Ausbildung und ihre Fahigkeiten, zu gewiahrleis-
ten.

Der Vorentwurf kniipft an die hohen Schwellenwerte von Artikel 727 Absatz 1
Ziffer 2 OR (Bilanzsumme von 20 Millionen Franken; Umsatzerlos von 40 Millio-
nen Franken; 250 Vollzeitstellen)376 an. Mit dieser Ankniipfung ldsst es sich ver-
meiden, dass kleinere borsenkotierte Gesellschaften, insbesondere solche die nicht
am Main Standard der SIX Swiss Exchange kotiert sind, in den Anwendungsbereich
von Absatz3 fallen. Nur 0,37 Prozent aller borsen- und nicht boérsenkotierter
Schweizer Unternehmen (hiezu z&hlen nicht nur Aktiengesellschaften) weisen mehr
als 250 Vollzeitstellen auf und nur 1,3 Prozent erzielen einen Umsatzerlds von mehr
als 40 Millionen Franken.377 Zur Bilanzsumme gibt es keine zuverldssigen Zahlen,
da hier der Handlungsspielraum der Unternehmen, insbesondere aufgrund der Mog-
lichkeit zur Bildung stiller Willkiirreserven, relativ gross ist.

Art. 735 Abstimmungen der Generalversammlung; Vergiitungen

Die GV stimmt gemiss Absatz 1 iiber alle Vergiitungen ab, welche die Mitglieder
des Verwaltungsrats, der Geschiftsleitung und des Beirats direkt oder indirekt von
der Gesellschaft erhalten.

Um den Gesellschaften im Rahmen der Vorgaben von Artikel 95 Absatz 3 Buchsta-
be a BV eine gewisse Flexibilitit zu gewéhren, statuiert Artikel 735 in Bezug auf die
Festlegung der Vergiitungen nur die zwingend einzuhaltenden Grundvoraussetzun-
gen (Abs. 3 Ziff. 1-4). Dies ermoglicht den Gesellschaften ein System zu wihlen,
das ihren konkreten Bediirfnissen gerecht wird. Die Statuten miissen die Einzelhei-
ten zur Abstimmung der GV iiber die Vergiitungen regeln (Abs. 2 Satz 1, Art. 626
Abs. 2 Ziff. 5). Es ist also auch zulédssig, dass die Statuten weitergehendere Rechte
fiir die Aktiondrinnen und Aktiondre vorsehen, so z. B. die Moglichkeit zur Ab-
stimmung iiber die Vergiitungen an einzelne Personen. Die Statuten kénnen zudem
das weitere Vorgehen bei einer Ablehnung der Vergiitungen durch die GV regeln
(Abs. 2 Satz 2).

375 Schillingreport 2014 der guido schilling ag, Transparenz an der Spitze, Die Geschiftslei-
tungen und Verwaltungsrite der hundert grossten Schweizer Unternehmen im Vergleich,
S. 15 und 24.

376 Diese wurden auf den 1. Januar 2012 von 10-20-50 auf die erwahnten 20-40-250 erhoht;
s. FLORIAN ZIHLER, Erhohung der Schwellenwerte von Art. 727 Abs. 1 Ziff. 2 OR,
ST 2011/9, S. 670 ff.

377 Zu den Zahlen von 2010 des Bundesamtes fiir Statistik bzw. der Eidg. Steuerverwaltung:
FLORIAN ZIHLER, Das zukiinftige Rechnungslegungsrecht, ST 2011/1-2, S. 43. S. auch
NZZ vom 12. August 2014, Nr. 184, S. 22 (Kleinstbetriebe dominieren).
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Der Begriff «Abstimmungy ermdglicht sowohl Genehmigungen als auch Beschliis-
se. Die Gesellschaft kann somit wihlen, ob die Gesamtbetrige der Vergiitungen
genehmigt werden, was dazu fithrt, dass von den Aktiondrinnen und Aktionédren
keine anderen Antrdge gestellt werden konnen, oder ob die GV iiber die beantragten
Vergiitungen beschliesst. In diesem Fall konnte jede Aktiondrin oder jeder Aktionér
an der GV neue Antrége stellen (z. B. auf einen tieferen Gesamtbetrag der Vergii-
tungen).

Es wird auf eine Vorgabe zur Referenzperiode der Vergiitungen, {iber welche die
Aktiondrinnen und Aktiondre abzustimmen haben, verzichtet. Aus dem Erfordernis
der jdhrlichen Abstimmung gemiss Absatz 3 Ziffer 1 ergibt sich jedoch, dass bei-
spielweise die prospektive Abstimmung iiber ein mehrjdhriges Budget fiir die Ver-
glitungen unzuldssig ist. Zudem sind gemidss Absatz 3 Ziffer 4 neu prospektive
Abstimmungen {iber variable Vergiitungen unzuldssig. Die Gesellschaft kann Pla-
nungssicherheit im Hinblick auf die Vergiitungen insbesondere an die Mitglieder der
Geschiftsleitung durch die prospektive Abstimmung iiber die fixen Vergiitungen
schaffen. Die variablen Vergiitungen (,,Boni®) sollen erst festgelegt und von der GV
genehmigt werden, wenn die revidierte Jahresrechnung und damit die definitiven
Zahlen vorliegen. Dadurch miissen die Aktionédrinnen und Aktiondre den Beschluss
iiber ihre Stimmabgabe nicht auf Eventualititen abstiitzen.

Art. 735 macht bewusst keine Vorgaben, wie vorzugehen ist, wenn die Aktionérin-
nen und Aktiondre den beantragten Gesamtbetrag der Vergiitungen ablehnen. Es
darf zu keiner Verschiebung der von Artikel 95 Absatz 3 BV vorgesehenen Zustin-
digkeiten fithren. Die Vergiitungen des Verwaltungsrats, der Geschéftsleitung und
des Beirats sind erst dann definitiv festgelegt, wenn sie von der GV angenommen
wurden. Statutarische Regelungen, die bei einer Ablehnung der Vergiitungen durch
die GV die letztmals genchmigten Vergiitungen gelten lassen wiirden oder die
Entscheidgewalt dem Vergiitungsausschuss zukommen lassen wiirden, wéren unzu-
lassig. Jedoch ist es der Gesellschaft {iberlassen, ob sie eine ausserordentliche GV
durchfiihrt oder erst an der néchsten ordentlichen GV einen erneuten Versuch auf
Gutheissung der Vergiitungen unternimmt.

Absatz 3 enthilt vier kumulativ anzuwendende Grundvoraussetzungen fiir die Ab-
stimmung iiber die Vergtitungen. Er hilt fest, dass die GV

- jéhrlich (Ziff. 1),
- gesondert (Ziff. 2) und

- mit bindender Wirkung (Ziff. 3) iiber die Vergiitungen an die Mitglieder des
Verwaltungsrats, des Beirats und der Geschéftsleitung abstimmt.

- Die GV darf zudem nicht prospektiv tiber die variablen Vergiitungen ab-
stimmen.

Blosse Konsultativabstimmungen sind folglich unzuléssig.

Art. 735a Abstimmungen der Generalversammlung; Zusatzbetrag

Der Verwaltungsrat hat die uniibertragbare Aufgabe, die Mitglieder der Geschéfts-
leitung zu ernennen und abzuberufen (Art. 716a Abs. 1 Zift. 4 OR). Die Ernennung
ist im Gegensatz zur Wahl der Mitglieder des Verwaltungsrats nicht an die Durch-
fihrung einer GV gekoppelt. Die Einberufung einer ausserordentlichen GV nur zur
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Abstimmung tiber die Vergiitung eines neu ernannten Mitglieds der Geschiftsleitung
wire bei einer borsenkotierten Gesellschaft unverhaltnisméssig.

Der Vorentwurf sieht deshalb wie Art. 19 VegiiV378 die Moglichkeit zur statutari-
schen Verankerung eines Zusatzbetrags fiir Mitglieder der Geschiftsleitung vor, die
zwischen zwei in der Regel ordentlichen GV neu ernannt werden. Da Artikel 735
keine Vorgaben zur Referenzperiode der Verglitungen macht, prézisiert Absatz 1,
dass die Verwendung eines Zusatzbetrags nur dann moglich ist, wenn die GV pros-
pektiv tiber die Vergiitungen abstimmt. Bei einer retrospektiven Abstimmung {iber
die Vergiitungen wiirde die Verwendung des Zusatzbetrags einer ungerechtfertigten
Umgehung der Zustindigkeit der GV gleichkommen, da sich das neu ernannte
Geschiftsleitungsmitglied bei einem retrospektiven Abstimmungsmodell in der
gleichen Situation wie die bisherigen Mitglieder befindet.

Absatz 2 legt fest, wann der statutarisch vorgesehene Zusatzbetrag verwendet wer-
den darf. Zum einen darf er nur dann eingesetzt werden, wenn der von der GV
beschlossene Gesamtbetrag fiir die Vergiitungen eines oder mehrerer neuer Mitglie-
der nicht ausreicht. Die teilweise oder vollstindige Verwendung des Zusatzbetrags
darf nicht zur Erhohung der Vergiitungen an bisherige Mitglieder der Geschiftslei-
tung fithren. Der Zusatzbetrag darf also weder direkt noch indirekt fur interne Be-
forderungen eingesetzt werden. Zum andern darf der Zusatzbetrag in zeitlicher
Hinsicht nur bis zur nichsten Abstimmung der GV iiber die Vergiitungen verwendet
werden (pro rata temporis bis zur nachsten GV).

Die GV stimmt gemidss Absatz 3 iiber den tatsdchlich verwendeten Zusatzbetrag
nicht ab. Er ist jedoch detailliert pro Empféngerin und Empfinger im Vergiitungsbe-
richt offen zu legen (s. Art. 734a Abs. 3 Zift. 3).

Art. 735b Dauer der Vertragsverhdltnisse

Die Dauer der Vertrige, die den Vergiitungen an die Mitglieder des Verwaltungsra-
tes zugrunde liegen, diirfen geméss Absatz 1 die Amtsdauer als Verwaltungsrat nicht
iiberschreiten (s. Art. 710). Die Vertrdge miissen folglich den Vorbehalt der Wie-
derwahl als Mitglied des Verwaltungsrats enthalten.

Die Dauer bzw. die Kundigungsfrist der Vertrdge, die den Vergiitungen an die
Mitglieder der Geschiftsleitung und des Beirats zugrunde liegen, diirfen geméss
Absatz 2 hochstens ein Jahr betragen. Durch diese einjahrige Frist wird die ord-
nungsgemasse Vertragsabwicklung von den unzuldssigen Abgangsentschidigungen
abgegrenzt und somit fiir alle beteiligten Personen Rechtssicherheit geschaffen. Die
GV kann die Frist nicht verldngern, jedoch kann sie sie mittels Statutenbestimmung
z. B. auf sechs Monate kiirzen (s. insgesamt Art. 735¢ Zitf. 1).

Art. 735¢ Unzuldssige Vergiitungen, In der Gesellschaft

Artikel 735¢ Absatz 1 Ziffer 1-9 enthdlt Bestimmungen sowohl zu vollstindig
verbotenen Vergiitungen (z. B. Abgangsentschddigungen oder Provisionen der
Gesellschaft fiir Umstrukturierungen) als auch zu Vergiitungen, die nur unter be-
stimmten Voraussetzungen unzuléssig sind (z. B. nicht marktiibliche Entschadigun-
gen fiir ein Konkurrenzverbot).

378 SR 221.331
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Die folgenden Vergiitungen an die Mitglieder des Verwaltungsrats, der Geschiftslei-
tung und des Beirats sind unzuléssig:

Vertraglich vereinbarte oder statutarisch vorgesehene Abgangsentschédi-
gungen sind gemdss Ziffer 1 unzuldssig. Keine solchen Abgangsentschédi-
gungen sind gemiss Absatz 2 Verglitungen, die bis zur Beendigung der Ver-
tragsverhéltnisse nach Artikel 735b geschuldet sind, u. a. Lohnfortzahlungen
bei einem gekiindigten Arbeitsvertrag. Die GV kann gestiitzt auf Artikel 626
Absatz 2 Ziffer 2 die Hohe dieser Vergiitungen mitgestalten, indem sie bei-
spielsweise fiir die Kiindigungsfristen die maximale Frist von Artikel 7356
Absatz 2 nicht ausschopft. Ebenfalls nicht unter das Verbot von Ziffer 1 fal-
len Abgangsentschidigungen, die sich aus zwingendem in- oder auslidndi-
schem Recht ergeben (z. B. gemiss Artikel 3396 OR).

In den letzten Jahren fiihrten Entschiddigungen aus Konkurrenzverboten zu
zum Teil grossen Diskussionen anlésslich der GV und in der Offentlich-
keit.37 Ein absolutes Verbot von Konkurrenzverboten oder von damit ver-
bundenen Karenzentschddigungen fiir das oberste Kader einer Gesellschaft
wiére unverhéltnismédssig und ein zu grosser Eingriff in die Wirtschaftsfrei-
heit. Es kann durchaus sachgerecht sein z. B. mit einem Mitglied der Ge-
schiftsleitung, das sensible Geschiftsgeheimnisse aus dem Forschungs- und
Entwicklungsbereich kennt, ein entschadigungspflichtiges Konkurrenzverbot
zu vereinbaren. Der Vorentwurf sieht jedoch zwei Einschridnkungen vor. In
einem ersten Schritt muss gemdss Ziffer 2 untersucht werden, ob das Kon-
kurrenzverbot geschiftsmissig begriindet ist. Es muss also schiitzenswerte
Interessen der Gesellschaft wahren; es gilt potenzieller Schaden von der Ge-
sellschaft abzuwenden. Auch die Dauer des Konkurrenzverbots muss ge-
schiftsmissig begriindet sein. Als geschiftsmissig nicht begriindet, gilt ge-
méss Absatz3 insbesondere ein Konkurrenzverbot von mehr als
12 Monaten. Ist das Konkurrenzverbot geschiftsmissig begriindet, so muss
gemdss Ziffer 3 in einem zweiten Schritt gepriift werden, ob die Hohe einer
allfdlligen Karenzentschiddigung marktiiblich ist. Dabei bilden Dauer und
Umfang des Konkurrenzverbots, die Auswirkungen des Verbots auf die be-
rufliche Entwicklung der betroffenen Person sowie die Brancheniiblichkeit
besonders wichtige Faktoren.

Unzuldssig sind gemiss Ziffer 4 samtliche nicht marktiiblichen Vergiitun-
gen, die einen Bezug zur fritheren Tatigkeit als Mitglied des Verwaltungs-
rats, der Geschiftsleitung oder des Beirats haben. Es soll vermieden werden,
dass das Verbot der Abgangsentschddigungen (Ziff. 1) bzw. der nicht
marktiiblicher Karenzentschadigungen (Ziff. 3) u. U. Jahre nach dem Aus-
tritt aus der Gesellschaft ausgehebelt werden. Letztendlich handelt es sich
um eine Konkretisierung des allgemeinen Rechtsmissbrauchsverbots gemaéss
Artikel 2 Absatz 2 ZGB380.

Antrittspramien sind von den generell unzuldssigen Vergiitungen, die im
Voraus ausgerichtet werden (Ziff. 6), zu trennen. Antrittspramien sind Er-
satzzahlungen, d. h. Entschadigungen fiir werthaltige Anspriiche gegeniiber
dem bisherigen Arbeit- oder Auftraggeber (z. B. Teilnahme an einem noch
laufenden Optionsplan, gesperrte Aktien), die einem Mitglied des Verwal-

379 §.NZZ online vom 15. Februar 2013.
380 SR 210
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tungsrats oder der Geschéftsleitung zugestanden hétten, wenn es nicht das
Unternehmen gewechselt hitte. Die Leistung einer Antrittspramie ist weiter-
hin zuléssig, jedoch muss gemadss Zitfer 5 ein klar nachweisbarer finanzieller
Nachteil der Empféngerin oder des Empfingers aufgrund des Stellenantritts
bei der Gesellschaft kompensiert werden. Es geht also nie um den Ersatz hy-
pothetischer Schidden oder sogar eines blossen Affektionsinteresses. Auch
eine pauschale Zahlung («Einstiegsboni»/«Antrittsboni») ist nicht mehr zu-
lassig, wenn kein klar nachweisbarer finanzieller Nachteil der Empfiangerin
oder des Empfingers kompensiert wird.

Gemiss Ziffer 6 sind Vergiitungen im Voraus unzuldssig. Diese Bestim-
mung will vermeiden, dass Mitglieder des Verwaltungsrats, der Geschéfts-
leitung und des Beirats (hohe) finanzielle Vergiitungen oder Naturalleistun-
gen erhalten, bevor sie fiir die Gesellschaft iiberhaupt aktiv geworden sind,
Verantwortung iibernommen und einen Mehrwert geschaffen haben. Arti-
kel 95 Absatz 3 Buchstabe b BV erwihnt das Verbot dieser Vergiitungsart
explizit.

Gemiss Artikel 95 Absatz 3 Buchstabe b BV «erhalten Organmitglieder
keine Pramie fuir Firmenkéufe und -verkdufe». Ziffer 7 setzt diese juristisch
untechnisch und offen formulierte Vorgabe wie folgt um: Provisionen an die
Mitglieder des Verwaltungsrats, der Geschéftsleitung und des Beirats fiir die
Ubernahme oder Ubertragung von Unternehmen oder Teilen davon sind un-
zuldssig (z. B. der Verkauf eines direkt kontrollierten Unternehmens an ei-
nen Drittkdufer, der Erwerb eines bisher nur indirekt kontrollierten Unter-
nehmens durch die Gesellschaft oder die Abspaltung von Aktiven und
Passiven auf ein anderes Unternehmen des Konzerns). Der Tatbestand ist
bewusst offen formuliert. Nicht nur Fusionen, Spaltungen und Vermogens-
iibertragungen geméss Fusionsgesetz38! werden erfasst, sondern auch ihnen
wertungsmissig gleich zu stellende Vorginge, beispielsweise Quasifusionen
und unechte Fusionen382, Der Begriff der Provision ist an das Arbeitsrecht
angelehnt (Art. 3226 OR). Er soll hervorheben, dass die Mitglieder des
Verwaltungsrats, der Geschiftsleitung und des Beirats nicht fiir einzelne
vollzogene Umstrukturierungen spezifisch entschidigt werden diirfen. Je-
doch diirfen die Leistungen von Mitgliedern des Verwaltungsrats, der Ge-
schiftsleitung und des Beirats betreffend Umstrukturierungen bei der Festle-
gung ihrer sonstigen Vergiitungen durchaus einfliessen (s. Art. 717
Abs. 1Y),

Darlehen, Kredite, Vorsorgeleistungen ausserhalb der beruflichen Vorsorge,
erfolgsabhingige Vergiitungen sowie Beteiligungspapiere, Wandel- und Op-
tionsrechten fiir die Mitglieder des Verwaltungsrats, der Geschiftsleitung
und des Beirats sind gemiss Ziffer 8§ und 9 unzuléssig, wenn die Grundlage
in den Statuten fehlen.

Bundesgesetz vom 3. Oktober 2003 tiber Fusion, Umwandlung und Vermogensiibertra-
gung (Fusionsgesetz, FusG, SR 221.301).
S. LUKAS GLANZMANN, Umstrukturierungen, 3. Auflage, Bern 2014, N 70 ff.



Art. 735d Unzuldssige Vergiitungen; Im Konzern

Artikel 95 Absatz 3 Buchstabe b BV sieht vor, dass «die Organmitglieder keinen
zusétzlichen Berater- oder Arbeitsvertrag von einer anderen Gesellschaft der Gruppe
erhalteny.

Sinn und Zweck dieser verfassungsmissigen Bestimmung ist es nicht, dass die
Organmitglieder iberhaupt keine Vertrdge mit anderen Konzerngesellschaften
abschliessen diirfen. Dies wiirde das Kontrollieren und Leiten eines Konzerns un-
verhéltnismissig erschweren. Artikel 95 Absatz 3 Buchstabe b BV will vielmehr
vermeiden, dass diejenigen Teile der Verguitungen der Mitglieder des Verwaltungs-
rats, der Geschiftsleitung und des Beirats, die von anderen Konzernunternehmen
stammen, nicht offen gelegt werden bzw. dieselbe Tétigkeit mehrfach entschadigt
wird. Ohne Offenlegung im Vergiitungsbericht konnte zudem die Genehmigungs-
kompetenz der GV (s. Art. 735) umgangen werden.

Artikel 735d sieht deshalb vor, dass Vergiitungen an die Mitglieder des Verwal-
tungsrats, der Geschéftsleitung und des Beirats der Gesellschaft fiir Tétigkeiten bei
Unternchmen, die durch die Gesellschaft direkt oder indirekt kontrolliert werden,
vom Grundsatz her unzuléssig sind. Wenn diese Vergiitungen jedoch den rechtlichen
Vorgaben und den Statuten entsprechen und zudem durch die GV der Gesellschaft
gutgeheissen werden, sind sie zuldssig. Die Pflicht zur Offenlegung solcher Vergii-
tungen ergibt sich bereits aus der Formulierung von Artikel 734a Absatz 1 («indirekt
... ausgerichtet hat»).

Der Begriff der Kontrolle und des Unternehmens ist den seit dem 1. Januar 2013
geltenden Bestimmungen zur Konzernrechnung entnommen (Art. 963 Abs. 1
OR).383

Selbstverstandlich diirfen nicht durch die Hintertiir der beschrénkt zuldssigen Vergii-
tungen im Konzern gemdss Artikel 7354 den Mitgliedern des Verwaltungsrats, der

Geschiftsleitung und des Beirats der Gesellschaft unzulédssige Vergiitungen geméss
Artikel 735¢ zufliessen.

2.1.36 Auflosung der Gesellschaft

Art. 736 Abs. 1 Ziff. 4, Abs. 2 Auflosung im Allgemeinen; Griinde

Aktiondrinnen und Aktiondre konnen gemass Absatz 1 Zifter 4 aus wichtigen Griin-
den die Auflosung der Gesellschaft verlangen, sofern sie entweder mindestens
zehn Prozent des Aktienkapitals (wie bisher) oder zehn Prozent der Stimmen vertre-
ten. Es wird nicht zwischen borsenkotierten und nicht borsenkotierten Gesellschaf-
ten unterschieden (s. Ziff. 1.3.6.6).

Von grosser Bedeutung ist, dass es dem Gericht geméss Absatz 2 frei steht, anstelle
der Auflosung der Gesellschaft eine andere sachgerechte und fiir die Beteiligten

383 Botschaft zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht und Rechnungslegungsrecht
sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kommanditgesellschaft, im GmbH-
Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmenrecht), BB1 2008 1589, 1722 f.
1.V.m. 1696. S. zum nicht mehr explizit im Gesetz definierten Begriffs des Unterneh-
mens: FLORIAN ZIHLER, Die Konzernrechnung gemass zukiinftigem Rechnungslegungs-
recht, ST 2012/5, S. 285.
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zumutbare Losung anzuordnen. Im Vordergrund steht der Erwerb der Aktien der
klagenden Partei durch die Gesellschaft. Insbesondere bei privaten Aktiengesell-
schaften, deren Minderheitsaktionidrinnen und Minderheitsaktionidre ihre Anteile
faktisch nicht an Dritte verkaufen konnen, dient das Auflosungsrecht dazu, den
Beteiligten in Hértefidllen das Ausscheiden zu erméglichen. Wird die Aktiengesell-
schaft wie in der Schweiz auch fiir kleinere Gesellschaften verwendet, deren Aktien
faktisch nicht verdussert werden konnen, weil dafiir kein aktiver Markt besteht, so
ist die Klage auf Auflésung fiir den Schutz von Personen mit Minderheitsbeteiligun-
gen wichtig. Ihr kann im Ergebnis die Funktion zu einer Klage auf Ausscheiden aus
der Gesellschaft wegen wichtigen Griinden zukommen.384

Im Zusammenhang mit Artikel 736 steht auch die Neuregelung des Erwerbs eigener
Aktien durch die Gesellschaft. Die Hochstgrenze fiir den Erwerb wurde im Fall der
Auflosungsklage auf 20 Prozent erhoht (s. Art. 659 Abs. 3).

2.1.37 Organverantwortlichkeit

Art. 753 Ziff: 1 Griindungshaftung

Da die Sachiibernahme neu nicht mehr als qualifizierter Tatbestand bei der Griin-
dung angesehen wird, entfillt auch der entsprechende Griindungshaftungstatbestand
(- Wird im Rahmen von «Sachiibernahmen» kiinftig ein Schaden verursacht, so
greifen insbesondere der Haftungstatbestand von Artikel 754 sowie der Riickerstat-
tungsanspruch gemadss Artikel 678 (s. Ziff. 1.3.1.3).

Art. 754 Abs. 1 Haftung fiir Verwaltung, Geschiftsfithrung, unabhén-
gige Stimmrechtsvertretung und Liquidation

Der Haftungstatbestand geméss Artikel 754 wird neu um die unabhéngige Stimm-
rechtsvertretung ergénzt. Ansonsten bleibt die Norm unverdndert. Die Ergénzung
des personlichen Anwendungsbereich ist gerechtfertigt, da die unabhingige Stimm-
rechtsvertreterin bzw. der unabhéngige Stimmrechtsvertreter infolge der Umsetzung
von Artikel 95 Absatz 3 BV385 auch im Vorentwurf eine wichtige Stellung hinsicht-
lich der Ausiibung des Stimmrechts der Aktiondrinnen und Aktiondre erhélt (s.
Art. 689c¢ ff.). Miisste beispielsweise aufgrund des Verschuldens der unabhéngigen
Stimmrechtsvertreterin oder des unabhéngigen Stimmrechtsvertreters die Durchfiih-
rung einer GV teilweise wiederholt werden, so ist es gerechtfertigt, dass diese oder
dieser u. a. gegentiber der Gesellschaft fiir damit verbundene Schédden haftbar ge-
macht werden kann.

Art. 756 Abs. 2 Schaden der Gesellschaft; Anspriiche ausser Konkurs
Aufgrund derselben Situation wie bei Artikel 678 Absatz 5 wird Absatz 2 eingefiigt.

Zur Moglichkeit, die Riickerstattungsklage auf Kosten der Gesellschaft zu erheben,
wird auf die Erlduterungen zu den Artikeln 697; und 697k verwiesen.

32‘5‘ RETO SANWALD, Austritt und Ausschluss aus AG und GmbH, Zurich 2009, S. 177 f.
3 SR 101
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Art. 757 Abs. 4 Anspriiche im Konkurs

Der neue Absatz 4 von Artikel 757 steht in Zusammenhang mit der Revision des
Sanierungsrechts des OR (s. Ziff. 1.3.7) und betriftt die Behandlung der mit einem
Rangriicktritt belasteten Forderungen im Rahmen einer Verantwortlichkeitsklage.

Der Rangriicktritt stellt fur sich alleine zwar keine echte Sanierungsmassnahme dar,
ist aber haufig ein wichtiger erster Schritt zur Sanierung des Unternehmens. Im
Rangriicktritt erkldrt eine Gldubigerin oder ein Gldubiger eines {iberschuldeten
Unternehmens, auf die Bezahlung ihrer oder seiner Forderung solange zu verzichten,
bis die tibrigen Glaubigerinnen und Glaubiger befriedigt sind (s. Art. 7255 Abs. 4
Ziff. 1). Falls in der weiteren Folge die Sanierung scheitert und iiber der Gesellschaft
der Konkurs erdftnet wird, haftet der Verwaltungsrat unter bestimmten Vorausset-
zungen fiir den der Gesellschaft entstandenen Schaden (Art. 754 ff. OR). Fiir die
Berechnung dieses (mittelbaren) Schadens besagt die bundesgerichtliche Rechtspre-
chung®®, dass die rangriicktrittsbelasteten Forderungen einzubeziehen sind. Dieses
Ergebnis ist in der Lehre auf Kritik gestossen, da der Verwaltungsrat fiir diesen Teil
des «Schadens» pflichtgeméss gehandelt habe, mithin ein erhaltener giiltiger Rang-
riicktritt keinen Schaden darstelle.®” Diese Rechtsprechung erschwert Sanierungen.
Falls namlich eine Sanierung in der weiteren Folge scheitert und der Konkurs eroff-
net wird, werden rangriicktrittsbelastete Forderungen gestiitzt auf die bundesgericht-
lichen Erwdgungen bei der Schadensberechnung in der Verantwortlichkeitsklage
einbezogen, was weder mit Blick auf die rangriicktrittsbegiinstigten Drittglaubiger
gerechtfertigt ist noch aus der Sicht der haftpflichtigen Gesellschaftsorgane ange-
messen erscheint. Hier bedarf es der Klarstellung des Gesetzgebers. Ansonsten
bliebe es bei der jetzigen Rechtslage, die es den Gesellschaften erschwert, Ran-
griicktritte zu erlangen.

Art. 758 Abs. 2 Wirkung des Entlastungsbeschlusses

Gemiss Absatz 2 wird die Klagefrist fiir Aktiondrinnen und Aktiondre ausserhalb
des Konkurses, die dem Entlastungsbeschluss nicht zugestimmt haben, von sechs
auf zwolf Monate verldngert. Diese Verldngerung ist notwendig, da sich die geltende
Frist von sechs Monaten oftmals als zu kurz erwiesen hat. Bei komplexen Sachver-
halten ermdoglicht sie den Aktiondrinnen und Aktiondren insbesondere nicht, die
notwendigen Informationen fuir die Substantiierung ihrer Klage zusammenzustellen.

Die Frist steht wihrend dem Verfahren auf Anordnung und der Durchfiihrung einer
Sonderuntersuchung sowie dem Verfahren zur Zulassung einer Klage auf Kosten der
Gesellschaft still. Somit konnen die Ergebnisse dieser Verfahren im Moment der
Einleitung der Klage genutzt werden.

Art. 759 Differenzierte Solidaritcit und Riickgriff

Der geltende Absatz 1 sieht wie das geltende Recht eine differenzierte Solidaritit
vor: Wenn fiir einen Schaden mehrere Personen ersatzpflichtig sind, so ist jede von
ihnen insoweit mit den anderen solidarisch haftbar, als ihr der Schaden aufgrund
ihres eigenen Verschuldens und der Umsténde personlich zurechenbar ist. Diese

386 Zuletzt besttigt in BGer 4A_277/2010 vom 2. September 2010, E. 2.3.

387 Rico A. CAMPONOVO/ANDREAS C. BAUMGARTNER, Wird der Rangriicktritt unbrauchbar?
Schadenserhohende Wirkung von Rangriicktrittserklarungen im Verantwortlichkeitsfall,
ST 2011/12, S. 1036 ff.
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Regelung wurde im Rahmen der Revision des Aktienrechts von 1991 ins Gesetz
aufgenommen. Sie trigt dem Umstand Rechnung, dass das Verschulden der ver-
schiedenen der aktienrechtlichen Verantwortlichkeit unterstehenden Personen meist
sehr unterschiedlich ist. Insbesondere will die Bestimmung ermdglichen, bei der
Verantwortlichkeit der Gesellschaftsorgane zu beriicksichtigen, dass der Verwal-
tungsrat und die Geschéftsleitung einerseits und die Revisionsstelle andererseits
funktional anders gelagerte Aufgaben erfiillen. Daraus resultieren hiufig kaum zu
vergleichende Verschulden.

Die neue Ordnung der Solidaritit im Aktienrecht von 1991 hat sich allerdings in der
Praxis nicht bewéhrt. In nicht sachgerechter Weise wurde die Revisionsstelle
zunehmend zum Hauptadressat von Verantwortlichkeitsklagen. Ungeachtet des
effektiven Verschuldens aller beteiligten Personen wurde nicht selten sogar aus-
schliesslich die Revisionsstelle ins Recht gefasst, dies namentlich aus folgenden
Griinden:

—  Die berufsrechtlichen Normen zur Revision sind umfassend und detailliert.
In einem Verantwortlichkeitsverfahren kann es aus diesem Grund einfacher
sein, eine moglicherweise geringfiigige Nachlédssigkeit der Revisionsstelle
zu belegen, als an sich schwerer wiegende Verletzungen der Sorgfaltspflicht
durch den Verwaltungsrat oder die Geschéftsleitung nachzuweisen.

—  Die Revisionsunternehmen sind in der Regel solventer als die Mitglieder des
Verwaltungsrats oder der Geschéftsleitung; iiblicherweise verfiigen sie iiber
eine Haftpflichtversicherung.

— Im Interesse ihres geschéftlichen Ansehens stehen Revisionsunternehmen
unter erheblichem Druck, durch einen Vergleich ein gerichtliches Verfahren
zu vermeiden. Ferner wirken auch die Haftpflichtversicherer auf eine aus-
sergerichtliche Erledigung von Streitfillen hin.

Rechtspolitisch ist es problematisch, wenn die Revisionsstelle in der Praxis regel-
mdssig trotz nur geringem Verschulden fiir einen grossen Teil des Schadens auf-
kommen muss, wihrend Personen mit einem grosseren Verschulden nicht belangt
werden. Die Tatsache, dass aktienrechtliche Verantwortlichkeitsklagen vornehmlich
gegen die Revisionsstelle gerichtet werden, fithrt im Ergebnis zu einer Verschiebung
der Verantwortlichkeit von den Geschiftsfiihrungsorganen auf die Revisionsstelle.
Aus Sicht der Corporate Governance ist deshalb auch im Bereich der Verantwort-
lichkeit ein besseres Gleichgewicht zwischen den verschiedenen Organen der Ge-
sellschaft herzustellen. Dabei muss der besonderen Stellung der mit der Revision
betrauten Personen im Verhiltnis zu den Geschéftsfilhrungsorganen Rechnung
getragen werden. Die Revisorinnen und Revisoren konnen im Rahmen ihrer Kon-
trollaufgaben die Entstehung eines Schadens meistens nicht unmittelbar verhindern,
sondern lediglich die Vergrosserung eines bereits verursachten Schadens beschrin-
ken. Die gesetzliche Regelung muss gewdhrleisten, dass in erster Linie die Ge-
schéftsfithrungsorgane fiir Schiden autkommen, die sich aus ihrer Tétigkeit ergeben
haben.

Weiter gilt es, einen funktionierenden Markt mit Revisionsdienstleistungen zu
sichern. Es ist zu vermeiden, dass Revisionsstellen auf existenzbedrohende Scha-
denssummen belangt werden konnen, obwohl ihr Verschulden im Vergleich mit
demjenigen der andern beteiligten Personen gering ist.
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Der Vorentwurf zum Entwurf 2007 sah nach dem Vorbild gewisser ausldndischer
Rechtsordnungen vor, die solidarische Haftung der Revisionsstelle auf einen Maxi-
malbetrag zu beschrianken, soweit sie nur fiir ein leichtes Verschulden verantwort-
lich ist. Diese Haftungslimite wurde im Allgemeinen auf 10 Millionen Franken
festgesetzt. Fiir die Revision von Gesellschaften mit borsenkotierten Beteiligungs-
papieren und fiir die Revision von andern wirtschaftlich bedeutenden Unternehmen
sollte eine erhohte Schranke von 25 Millionen Franken massgebend sein.38% Die
Stellungnahmen im Vernehmlassungsverfahren zum Vorentwurf 2005 waren kont-
rovers. Eine Mehrheit vertrat die Ansicht, dass die vorgeschlagene Regelung der
Revisionsstelle in nicht gerechtfertigter Art Vorteile gegeniiber anderen Gesell-
schaftsorganen einriume. Von anderer Seite wurde eine umfassende Uberpriifung
der Regelung der aktienrechtlichen Verantwortlichkeit gefordert, die sich nicht auf
die Haftung der Revisionsstelle beschrankt. Nur in einem kleinen Teil der Stellung-
nahmen wurden die im Vorentwurf 2005 vorgesehenen Haftungslimiten begriisst.389

Auf der Grundlage der Vernehmlassungsergebnisse liess der Bundesrat verschiedene
Alternativen fur eine Verbesserung der gesetzlichen Regelung priifen. Eine umfas-
sende Neuordnung der Haftung der Gesellschaftsorgane ist nicht erforderlich und
konnte schwer absehbare Auswirkungen fiir die Rechtsanwendung zur Folge haben.
Ebenfalls nicht problemlos erscheint eine generelle Begrenzung der Haftung fiir
Revisionsdienstleistungen auf beispielsweise 25 Prozent des eingetretenen Scha-
dens. Dieser Regelungsvorschlag beruht auf der Generalisierung eines Bundesge-
richtsentscheids, der in einem konkreten Fall die solidarische Haftung der Revi-
sionsstelle in Anwendung von Artikel 759 Absatz1 OR auf einen Viertel des
Gesamtschadens begrenzt hat (wobei in casu ein relativ erhebliches Verschulden der
Revisionsstelle vorlag)3%0. Eine entsprechende Regelung wiirde jedoch eine materi-
ell nicht begriindete Pauschalisierung vornehmen. Vorgeschlagen wurde weiter eine
privatautonome Haftungsbegrenzung der Revisionsstelle in den Statuten der zu
revidierenden Gesellschaft. Die Hohe der Begrenzung wiirde von der Gesellschaft
mit ihrer Revisionsstelle vereinbart. Dadurch kénnte jedoch die Rechtsstellung der
Gldubigerinnen und Glaubiger erheblich beeintrachtigt werden; es kime zu einer Art
Vertrag zulasten Dritter. Auch ergiben sich sachlich nicht begriindbare Haftungsun-
terschiede zwischen den Gesellschaften. Eine statutarische Haftungsbegrenzung
wiére daher rechtspolitisch bedenklich. Auch eine gesetzliche Begrenzung der Haf-
tung auf ein Vielfaches des Revisionshonorars vermag nicht zu iiberzeugen. Eine
entsprechende Regelung hitte zur Folge, dass das Revisionshonorar nach Moglich-
keit kiinstlich tief gehalten wiirde, wihrend weitere Dienstleistungen, die tiber die
Grundaufgabe der Revision hinausgehen, separat verrechnet wiirden. In der Rechts-
anwendung konnten sich erhebliche Abgrenzungsschwierigkeiten ergeben.

Der Vorentwurf, der auf dem Entwurf 2007 basiert, siecht aus den dargelegten Griin-
den eine andere Losung vor und verdeutlicht die bereits im geltenden Recht vorge-
sehene Regelung der differenzierten Solidaritdt. Der bisherige Absatz 1 gilt unver-
andert fur die Mitglieder des Verwaltungsrats und der Geschéftsleitung. Auch fiir
diese Personen ist nicht die absolute, sondern eine nach dem Verschulden und den
Umsténden differenzierende Ordnung anwendbar. Fiir die Personen, die der Revisi-

388 S, Begleitbericht vom 2. Dezember 2005 zum Vorentwurf zur Revision des Aktien- und
) Rechnungslegungsrechts, S. 88.
389 S Zusammenfassung der Vernehmlassungsergebnisse vom Februar 2007 des EJPD,
S. 25.
390 Urteil des Bundesgerichts 4C.506/1996 vom 3. Mirz 1998.
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onshaftung unterstehen, wird diese in einem neuen Absatz 2 spezifiziert. Sofern die
mit der Revision betrauten Personen im Rahmen ihrer gesetzlichen Aufgabe einen
Schaden lediglich fahrldssig mitverursachen, haften sie auch gegeniiber Dritten bis
hochstens zum Betrag, fiir den sie zufolge Riickgriffs aufkommen miissten. Dadurch
wird der besonderen Stellung der Revisionsstelle Rechnung getragen und vermie-
den, dass diese auch bei einem geringen Verschulden faktisch voll fiir das Verschul-
den des Verwaltungsrats und der Geschiftsleitung autkommen muss. Die vorgese-
hene Regelung entspricht Entwurf und Botschaft des Bundesrats zur Revision des
Aktienrechts vom 23. Februar 1983391, Sie vermeidet pauschale, verschuldensunab-
hiingige Haftungsbeschrinkungen und steht daher in Ubereinstimmung mit der
differenzierenden Grundregelung von Absatz 1.

Absatz 2 findet sowohl auf die Revisionsstelle als auch auf andere Personen An-
wendung, die vom Gesetz vorgesehene Revisionsdienstleistungen erbringen.

Die Regelung erfasst alle Fille der fahrlassigen Handlung. Eine Differenzierung
zwischen leichter, mittlerer und schwerer Fahrlidssigkeit wiirde fiir die Praxis zu
schwierigen Abgrenzungsproblemen fithren, womit sich letztlich dieselben Anwen-
dungsprobleme ergeben wiirden wie im geltenden Recht. Dennoch findet der Grad
der Fahrlassigkeit aber Beriicksichtigung, weil die relative Grosse des Verschuldens
fur die Bemessung des Riickgriffs von zentraler Bedeutung ist. Absatz 2 ist daher im
Fall einer schweren Fahrldssigkeit von geringerer Tragweite als bei einem leichten
Verschulden.

In den Absitzen 3 und 4 wird insbesondere «Richter» durch «Gericht» ersetzt. Es
handelt sich um rein redaktionelle Anpassungen.

Art. 760 Verjcihrung

Es wird derselbe Verjahrungsmechanismus vorgesehen wie bei Artikel 678a. Die
relative Verjahrungsfrist des geltenden Rechts von fiinf Jahren wird beibehalten.

2.1.38 Beteiligung von Korperschaften des 6ffentlichen
Rechts

Art. 762 Abs. 5 Beteiligung von Korperschaften des dffentlichen Rechts

Neu wird in Absatz 5 festgehalten, dass das Abordnungs- und Abberufungsrecht von
oftentlich-rechtlichen Korperschaften gemiss Artikel 762 OR auch bei Gesellschaf-
ten gilt, deren Aktien an einer Borse kotiert sind.

Dieser Vorbehalt zugunsten des Abordnungs- und Abberufungsrechts geméss Arti-
kel 762 ist bereits in Artikel 1 Absatz2 Satz2 VegiiV so vorgesehen und fiihrt
aufgrund des relativ bescheidenen Anwendungsbereichs zu keiner Umgehung der
Vorgaben von Artikel 95 Absatz 3 Buchstabe a BV.

391 Botschaft vom 23. Februar 1983 iiber die Revision des Aktienrechts, BBl 1983 11 745,
938.
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2.2 Anderung weiterer Bestimmungen des
Obligationenrechts

2.2.1 Kommanditaktiengesellschaft

Art. 765 Abs. 2 Verwaltung, Bezeichnung und Befugnisse

Der Vorentwurf sieht neu ausdriicklich vor, dass bei ausldandischen Mitgliedern der
Verwaltung sowie bei zur Vertretung befugten Ausldnderinnen und Ausldndern die
Staatsangehorigkeit im Handelsregister anzugeben ist. Dies entspricht Artikel 119
Absatz 1 Buchstabe der Handelsregisterverordnung392.

2.2.2 Gesellschaft mit beschrinkter Haftung

Art. 772 Abs. 1 Begriff’

Artikel 772 Absatz 1 Satz 1 wird an Artikel 620 angepasst, indem explizit festgehal-
ten wird, dass auch Rechtsgemeinschaften eine GmbH griinden konnen. Bisher
konnte zumindest geméss Wortlaut eine Rechtsgemeinschaft, z. B. eine Erbenge-
meinschaft, nur die Stammanteile einer bereits bestehenden GmbH erwerben und
verdussern (Art. 788 Abs. 1 1. V. m. Art. 792 OR).

Art. 773 Stammkapital

In Analogie zum Aktienrecht wird die Moglichkeit geschaffen, ein Stammkapital in
einer Fremdwédhrung vorzusehen. Zum Zeitpunkt der Handelsregistereintragung
muss das Stammkapital in Fremdwahrung mindestens einem Gegenwert von 20'000
Franken entsprechen.

Fiir samtliche weiteren Aspekte im Zusammenhang mit einem Stammkapital in einer
Fremdwihrung wird auf die entsprechenden Erlduterungen bei der Aktiengesell-
schaft verwiesen (s. Art. 621).

Art. 774 Stammanteile

In Analogie zum Aktienrecht wird vorgesehen, dass die Stammanteile einen Nenn-
wert aufweisen miissen, der grosser als Null ist. Auch wenn die GmbH in ihren
Grundziigen fiir die Bediirtnisse von Gesellschaften mit einem beschrankten Kreis
von beteiligten Personen konzipiert ist, scheint es sinnvoll, eine Angleichung ans
Aktienrecht vorzunehmen. Ein Bediirfnis, einen Nennwert von unter 100 Franken zu
haben, kann sich insbesondere im Rahmen von Umstrukturierungen ergeben. Zudem
lasst sich das Stammkapital in Fremdwéhrung (s. Art. 773) einfacher umsetzen.

Art. 775 Aufgehoben

Aufgrund der Neuformulierung von Artikel 772 Absatz 1 kann Artikel 775 OR wie
die entsprechende Bestimmung im Aktienrecht (s. Art. 625) aufgehoben werden.

392 Handelsregisterverordnung vom 17. Oktober 2007 (HRegV, SR 221.411).
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Art. 776 Ziff- 4 Statuten; gesetzlich vorgeschriebener Inhalt

Der Begriff «Bekanntmachungen» wird durch die zutreftendere Bezeichnung «Mit-
teilungen» ersetzt. Neu haben die Statuten nur noch anzugeben, in welcher Form die
Mitteilungen an die Gesellschafter zu erbringen sind (s. Art. 626 Abs. 1 Ziff. 7). Mit
dieser Angabe wird gleichzeitig auch die in den Statuten vorgeschriebene Form fiir
die Einberufung der Gesellschafterversammlung festgelegt (Art. 805 Abs. 5 Ziff. 1
ORi. V. m. Art. 700 Abs. 1).

Art. 777 Abs. 2 Ziff. 2bis  Griindung

Absatz 2 wird in Anlehnung an das Aktienrecht mit einer Ziffer 2% ergénzt, wonach
bei einem Stammkapital in Fremdwéhrung die Griinder festzustellen haben, dass
dieses einem Gegenwert von mindestens 20'000 Franken entspricht (s. Art. 629).

Art. 776a Aufgehoben

In Anlehnung ans Aktienrecht wird Artikel 776a aufgehoben und es wird auf die
Auflistung des bedingt notwendigen Statuteninhalts verzichtet. Siehe zur Begriin-
dung die Ausfithrungen zu Artikel 627. Materiell sind damit keine Anderungen
verbunden.

Art. 777b Abs. 2 Ziff: 6 Belege

In Anlehnung an die Anderungen im Aktienrecht wird auch bei der GmbH eine
(beabsichtigte) Sachiibernahme kiinftig nicht mehr als qualifizierter Tatbestand
angesehen, der im Rahmen einer Griindung oder Kapitalerh6hung der Statuten- und
der Registerpublizitdt unterliegt (s. Ziff. 1.3.1.3).

Entsprechend sind Sachiibernahmevertridge nicht mehr Beilagen zum Errichtungsakt
und Artikel 777b Absatz 2 Zifter 6 kann aufgehoben werden (s. Art. 628).

Art. 777¢ Einlagen

Da neu auch das Aktienrecht zwingend die Vollliberierung vorschreibt (s. Art. 632),
kann betreffend die Einlagen neu gesamthaft auf das Aktienrecht verwiesen werden
(s. Art. 632 ff.).

Art. 781 Abs. 4 Erhohung des Stammkapitals

In Anlehnung an die Anderung im Aktienrecht wird die Frist, innert der eine Erho-
hung des Stammkapitals beim Handelsregisteramt anzumelden ist, von drei auf
sechs Monate erhoht (s. Art. 650).

Art. 782 Abs. 2 Herabsetzung des Stammkapitals

Artikel 782 Absatz 2 wird sprachlich dahingehend angepasst, dass das Stammkapital
in keinem Fall unter das Mindestkapital gemdss Artikel 773 herabgesetzt werden
kann. Diese Formulierung erfolgt aufgrund des neuen Artikels 773. Materiell erfolgt
keine Anderung,
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Art. 791 Abs. 1 Eintragung ins Handelsregister

Der Vorentwurf sieht neu ausdriicklich vor, dass bei ausldandischen Gesellschafterin-
nen und Gesellschaftern im Handelsregister die Staatsangehorigkeit anzugeben ist.
Dies entspricht Artikel 119 Absatz 1 Buchstabe d der Handelsregisterverordnung3%.

Art. 798, 798a und 798b Dividenden, Zinse, Tantiemen

Fiir Dividenden, Zwischendividenden, Zinsen, Bauzinsen und Tantiemen wird in
Artikel 798 gesamthaft auf das Aktienrecht verwiesen, so u. a. auf die Artikel 660
OR bzw. auf die Artikel 661, Art. 675a—677). Artikel 798a und 798b werden daher
aufgehoben.

Hinsichtlich der Reserven und ihrer Riickzahlung verweist Artikel 801 OR ebenfalls
auf das Aktienrecht, insbesondere auf die Artikel 671-674 und 677a.

Art. 802 Abs. 2 und 4 Auskunfts- und Einsichtsrecht

Die Anderungen von Artikel 802 Absatz 2 sind rein terminologischer Natur («Ge-
schiftsbiicher» statt «Biicher»; s. Art. 958/ OR).

Die Anderung in Absatz 4 betrifft nur den franzosischen Gesetzestext.

Art. 804 Abs. 2 Ziff. 3, 5% und 14 Gesellschafterversammlung; Aufgaben;

Infolge des seit dem 1. Januar 2008 geltenden Revisionsrechts wird Ziffer 3 ange-
passt. Nach Artikel 728a OR priift die Revisionsstelle bei der Aktiengesellschaft
auch eine allfillige Konzernrechnung. Bei der GmbH gilt dasselbe; der Hinweis auf
den Konzernpriifer kann deshalb gestrichen werden.

Entsprechend dem Aktienrecht wird die Beschlussfassung tiber die Riickzahlung von
Kapitalreserven in Ziffer 5 ausdriicklich erwihnt und sauber vom Beschluss iiber
die Verwendung des Gewinns getrennt (s. Art. 698 Abs. 2 Ziff. 6).

Die Anderung in Ziffer 14 betrifft nur den franzosischen Gesetzestext.

Art. 805 Abs. 4 und 5 Ziff: 2, 2%, 8 und 10 Einberufung und Durchfiihrung

Das GmbH-Recht sieht vor, dass die Beschliisse der Gesellschafterversammlung
auch auf dem Zirkularweg gefasst werden konnen. Der Entwurf 200739 wollte die
schriftliche Beschlussfassung auf Beschliisse beschrinken, die nicht der 6ffentlichen
Beurkundung bediirfen. Dies entspricht allerdings nicht den Tendenzen in der Lehre,
welche die 6ffentliche Beurkundung von Zirkularbeschliissen zuldsst (s. Art. 701d).

In Artikel 805 Absatz 5 Ziffer 2, 2%, 8 und 10 wird der Verweis auf das Aktienrecht
den neuen Bestimmungen zur Einberufung und Durchfiihrung der GV angepasst.

393 Handelsregisterverordnung vom 17. Oktober 2007 (HRegV, SR 221.411).

394 Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BB1 2008 1589, 1726.
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Art. 808b Abs. 1 Ziff: 2% 6* und 8 Wichtige Beschliisse

Mit den Ziffern 2% und 6 erfolgt die Anpassung an die neuen Bestimmungen des
GmbH-Rechts (s. Art. 773; Art. 805 Abs. 5 Ziff. 10) und des Aktienrechts
(s. Art. 704 Abs. 1 Ziff. 9 und 10).

Die Anderung in Ziffer 8 betrifft nur den franzosischen Gesetzestext.

Art. 810 Abs. 2 Ziff. 3, 5 und 7 Aufgaben der Geschiftsfiihrer

Artikel 810 Absatz 2 Ziffer 3, 5 und 7 werden an die Bestimmungen des Aktien-
rechts angepasst (s. Art. 716a).

Art. 820 Drohende Zahlungsunfihigkeit, Kapitalverlust und Uberschuldung

Die vorgeschlagenen aktienrechtlichen Neuerungen im Bereich der Sanierung
(s. Art. 725 ff.) bedingen eine Anpassung der darauf verweisenden Normen.

Kraft Verweisung sind die Bestimmungen, die auf das Aktienkapital abstellen,
entsprechend auf das Stammkapital anzuwenden. Die Handlungspflichten des
Verwaltungsrates treffen entsprechend die Geschéftsfithrung der GmbH (s. Art. 810
Abs. 2 Ziff. 7).

Mit der Integration des Konkursaufschubes in das Nachlassrecht (s. Ziff. 1.3.7.3)
geht die Streichung des entsprechenden Hinweises einher.

Unverziiglich einbezahlte Nachschiisse sind nunmehr insbesondere im Rahmen der
Anwendung von Artikel 725h Absatz 4 Ziffer 2 oder im Rahmen eines
Nachlassgesuchs zu priifen.

Der Verweis auf die Bestimmungen des Aktienrechts umfasst stets auch die
Bestimmung zur Aufwertung von Grundstiicken und Beteiligungen (Art. 725¢).

223 Genossenschaft

Art. 832 Ziff 1 und 3-5 Gesetzlich vorgeschriebener Inhalt

Ziffer 1 enthilt eine redaktionelle Anpassung. Die Bezeichnung «Namen» wird aus
dem Gesetz entfernt. Die Genossenschaft geniesst den Firmenschutz nach Arti-
kel 951 Absatz 2 OR und ist daher Trégerin einer Firma und nicht eines Namens.

Ziffer 3 wird aufgehoben. Die Bestimmung hitte bereits heute materielle und syste-
matisch zum bedingt notwendigen Inhalt der Statuten gehort (s. Art. 833).

Die Verwaltung und Vertretung in der Genossenschaft ist in den Artikeln 894 ff. und
898 ff. OR geregelt; flir die Revisionsstelle sind die aktienrechtlichen Bestimmun-
gen entsprechend anwendbar (Art. 906 Abs. 1 OR i. V. m. Art. 727 ff. OR). Somit
ist es nicht erforderlich, entsprechende Statutenbestimmungen zu verlangen. Ziffer 4
wird deshalb aufgehoben (s. auch Art. 626).

Auch bei der Genossenschaft ist bei Ziffer 5 der Begriff «Bekanntmachungen»
durch «Mitteilungen» zu ersetzen (s. Art. 626).
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Art. 833 Ziff- 3, S5und 8 Weitere Bestimmungen

Im Unterschied zum Aktien- und GmbH-Recht (s. Art. 627 und 776a) wird im
Genossenschaftsrecht die Bestimmung zum bedingt notwendigen Statuteninhalt
nicht aufgehoben (s. Art. 627 und Art. 776a). Auch wenn in Bezug auf den Katalog
des bedingt notwendigen Statuteninhalts eine Analogie zur Aktiengesellschaft und
zur GmbH angezeigt gewesen wire, ist die Situation bei der Genossenschaft diffe-
renzierter zu betrachten. Im Genossenschaftsrecht sind die materiellen Normen sehr
viel weniger umfangreich und detailliert als bei der Aktiengesellschaft und bei der
GmbH. Zum einen basiert das geltende Genossenschaftsrecht noch weitgehend auf
der Grundlage von 1936. Zum anderen besteht im Genossenschaftsrecht mehr Flexi-
bilitdt und Freiheit, da materielle Normen analog dem Aktien- oder GmbH-Recht
oftmals fehlen. So verfligt die Genossenschaft als personenbezogene Korperschaft
im Unterschied zur Aktiengesellschaft und zur GmbH nicht tiber ein in einzelne
Teile zerlegtes feststehendes Grundkapital. Bestimmungen zum Kapital wie etwa
iiber die Mindesthohe des Kapitals, tiber den Mindestnennwert der Anteile und {iber
die minimale Liberierung fehlen. Eine Authebung von Artikel 833 in Analogie zum
Aktienrecht hitte daher zur Folge, dass verschiedenste Bestimmungen materiell
erginzt und somit auch oftmals die Systematik angepasst werden miisste. So miisste
etwa eine Bestimmung zum Kapital geschaffen werden, die besagt, dass die Genos-
senschaft iiber ein Genossenschaftskapital verfigen kann, wenn die notwendige
statutarische Grundlage vorhanden ist. Weiter miissten analog dem Aktienrecht
Bestimmungen iiber eine Sacheinlagegriindung geschaffen werden. Dies soll jedoch
nicht Gegenstand der vorliegenden Aktienrechtsrevision sein. Entsprechend wird der
bestehende Artikel 833 nicht aufgehoben, sondern nur in den zwingend revisionsbe-
diirftigen Punkten angepasst.

In Analogie zum Aktienrecht ist auch bei der Genossenschaft die Sachiibernahme
nicht mehr als qualifizierter Tatbestand bei einer Griindung oder Kapitalerh6hung
anzusehen und unterliegt somit nicht der Statuten- und der Registerpublizitit (s.
Ziff. 1.3.1.3). Ziffer 3 kann daher ersatzlos gestrichen werden. Sofern die empfange-
ne Gegenleistung in einem Missverhiltnis zur Héhe des Vermogenswertes steht,
entsteht ein Riickerstattungsanspruch (s. Art. 902a i. V. m. Art. 678).

Artikel 832 Ziffer 3 OR wird in Artikel 833 Ziffer 5 iibertragen und redaktionell
tiberarbeitet (s. Art. 832 Ziff. 3).

In Ziffer 8 wird «Reinertrag» durch «Bilanzgewinn» ersetzt; damit erfolgt eine
Anpassung ans Aktienrecht (s. Art. 698 Abs. 2 Ziff. 4 OR).

Art. 834 Abs. 2 Konstituierende Versammlung

In Ubereinstimmung mit den Anderungen des Aktien- und GmbH-Rechts (Sach-
iibernahme gilt nicht mehr als qualifizierter Tatbestand, welcher der Statuten- und
Registerpublizitét unterliegt; s. Ziff. 1.3.1.3) wird Absatz 2 dahingehend angepasst,
dass im Griinderbericht nur zu den Sacheinlagen Stellung zu nehmen ist.

Art. 856 Randtitel, Abs. 2 Bekanntgabe des Lageberichts, der Jahresrechnung
und der Konzernrechnung

Die Norm wird der entsprechenden Bestimmung im Aktienrecht nachgebildet
(s. Art. 696 Abs. 3).
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Art. 857 Abs. 2bis und 3 Auskunfiserteilung

Die aktienrechtlichen Vorschriften {iber die Offenlegung der Vergiitungen des
obersten Kaders sollen sinngeméss auch bei Genossenschaften gelten. Bei Genos-
senschaften mit mehr als 2'000 Mitgliedern erfolgt die Bekanntgabe gemiss den
Artikeln 734-734d. Bei den tibrigen Genossenschaften gelangt Artikel 697 Absatz 4
zur Anwendung.

In Absatz 3 wird «Richter» durch «Gericht» ersetzt. Es handelt sich um eine redak-
tionelle Anpassung.

Art. 874 Abs. 2 Anderungen der Haftungsbestimmungen

Die Bestimmung wird terminologisch ans Aktienrecht angepasst. Der generelle
Verweis macht deutlich, dass analog dem Aktienrecht sowohl eine ordentliche
Kapitalherabsetzung wie auch eine Kapitalherabsetzung zur Beseitigung einer
Unterbilanz oder eine Harmonika mdoglich sind (s. Art. 653; ff.).

Art. 879 Abs. 2 Ziff. 2bis und 3bis  Generalversammlung; Befugnisse

Bei der Anpassung an das neue Rechnungslegungsrecht wurde die Befugnis der GV
zur Genehmigung des Lageberichts und der Konzernrechnung auch fiir die Genos-
senschaft ausdriicklich vorgesehen (Art. 879 Abs. 2 Ziff. 3 OR).395 Dadurch ist die
Befugnis der GV zur Genehmigung der Betriebsrechnung (Erfolgsrechnung) und der
Bilanz sowie der Verteilung des Reinertrages weggetallen (s. Art. 879 Abs. 2 Ziff. 3
aOR). Dieses gesetzgeberische Versehen wird nun korrigiert, indem die frithere
Ziffer 3 wieder ins Gesetz aufgenommen wird. Sie wird dabei terminologisch an das
Aktien- und Rechnungslegungsrecht angepasst.

Die neue Ziffer 3* wird in Ubereinstimmung mit dem Aktienrecht eingefiigt
(s. Art. 698 Abs. 2 Zift. 6).

Art. 893a Verwendung elektronischer Mittel

Fiir die Verwendung elektronischer Mittel wird neu auf das Aktienrecht verwiesen
(s. Art. 701c ff).

Art. 902 Abs. 3 Pflichten. Im Allgemeinen

Die Bestimmung wird aus gesetzestechnischen Griinden neu gegliedert und redakti-
onell iiberarbeitet. Im Hinblick auf das neue Rechnungslegungsrecht wird neu in
Absatz 3 Ziffer 2 der Begriff «Geschiftsbericht» verwendet.

Art. 902a Riickerstattung von Leistungen

Das Genossenschaftsrecht kennt keine allgemeine Pflicht zur Riickerstattung wie sie
fiir die Aktiengesellschaft (Art. 678 OR) bzw. die GmbH (Art. 800 OR) gelten.
Gemiss Art. 904 OR besteht lediglich ein Schutz der Gesellschaftsgldubiger von
ungerechtfertigten Beziigen, der allerdings erst im Konkurs greift.

395 AS 2012 6679, 6696.
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Es ist nicht nachvollziehbar, wieso ein Riickerstattungsanspruch analog dem Aktien-
recht nicht auch im Genossenschaftsrecht gelten sollte. Soweit sich aus den we-
sensmdssigen Unterschieden der verschiedenen Rechtseinheiten nichts anderes
ergibt, sind dieselben Fragestellungen in den verschiedenen Rechtseinheiten grund-
sdtzlich gleich zu regeln. Beziiglich der Riickerstattung von Leistungen ist im Recht
der Genossenschaft, der Aktiengesellschaft und der GmbH kein wesensmaéssiger
Unterschied zu erkennen, weshalb eine Vereinheitlichung gerechtfertigt ist. Neu
wird daher eine Norm geschaffen, die fiir die Riickerstattung von Leistungen auf das
Aktienrecht verweist (s. Art. 678 f.).

Art. 903 Drohende Zahlungsunfihigkeit und Uberschuldung

Es wird auf die Anmerkungen zu Artikel 820 verwiesen, unter Vorbehalt der nach-
folgenden Besonderheiten.

Die Plichten des Verwaltungsrats unter den Artikeln 725 ff. treffen bei der Genos-
senschaft entsprechend deren Verwaltung.

Die Bestimmungen zum Kapitalverlust (s. Art. 725a) kommen nur zur Anwendung,
wenn es sich um eine Genossenschaft mit Anteilsscheinen handelt (Art. 853 OR).
Dieser Umstand, der sich auch sachlogisch ergeben hitte, wird in Absatz 2 aus-
driicklich festgehalten.

Bei der Berechnung des Kapitalverlusts bzw. der Uberschuldung sind die Reserven
nach Art. 860 OR mit einzubeziehen.

Auf die Klarstellung im bisherigen Absatz 6, wonach die Anspriiche aus Versiche-
rungsvertrdgen als Glaubigerrechte zu behandeln seien, wird verzichtet. Die Lehre
bezeichnet diese Bestimmung als iiberfliissig, da sie eine Selbstverstindlichkeit
beinhalte.39

Art. 919 Verjihrung

Es wird derselbe Verjdhrungsmechanismus vorgesehen wie bei Artikel 760, der
entsprechenden aktienrechtlichen Bestimmung.

2.2.4 Rechnungslegung

Art. 958b Abs. 3 Zeitliche und sachliche Abgrenzung

Das Nennwertkapital von Aktiengesellschaften und GmbH darf geméss Vorentwurf
auch auf eine Fremdwéhrung lauten (s. Art. 621 und 773). Deshalb muss Arti-
kel 9586 um cinen Absatz 3 erweitertet werden, der den anzuwenden Umrech-
nungsmechanismus festlegt.

396 S. etwa HANSPETER WUSTINER, Art. 903 N 15., in: Honsell, Heinrich/Vogt, Nedim
Peter/Watter, Rolf (Hrsg.), Basler Kommentar Obligationenrecht II, 4. Auflage, Basel
2012.
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Art. 959¢ Abs. 2 Ziff 4 Anhang, eigene Anteile

Artikel 959¢ Absatz 2 Zifter 4 wird besser an die neuen Bestimmungen zu den
eigenen Aktien angepasst (s. Art. 659 ff.). Das Unternehmen hat im Anhang zur
Jahresrechnung die Anzahl eigener Anteile, die es selbst oder welche die von ihm
direkt oder indirekt kontrollierten Unternehmen halten, offen zu legen. Bezuiglich
der Frage, wann ein Unternehmen (direkt oder indirekt) kontrolliert wird, wird auf
Artikel 963 Absatz 2 verwiesen. Eine tiber den Konzern hinausgehende Offenlegung
scheitert oftmals daran, dass ohne Kontrolle die Durchsetzung des Informationstlus-
ses nicht moglich ist. Die neue Regelung entspricht inhaltlich dem auf den 1. Januar
2013 aufgehobenen Artikel 6635 Ziffer 10 aOR.

Art. 960f Zwischenbilanz

An verschiedener Stelle werden Aktiengesellschaften zur Erstellung einer Zwi-
schenbilanz verpflichtet. So etwa bei der Kapitalherabsetzung, wenn der Bilanzstich-
tag im Zeitpunkt, in dem die GV die Herabsetzung beschliesst, mehr als sechs Mo-
nate zuriickliegt (s. Art. 653/), bei der Ausrichtung einer Zwischendividende
(s. Art. 675a) oder beim Abschluss des Fusionsvertrages, wenn bei dessen Ab-
schluss der Bilanzstichtag mehr als sechs Monate zuriickliegt oder wichtige Ande-
rungen in der Vermogenslage der an der Fusion beteiligten Gesellschaften eingetre-
ten sind (Art. 11 FusG3%7). Zur Stirkung der Einheitlichkeit der Zwischenbilanzen
und aufgrund der Tatsache, dass diese auch fiir weitere Rechtseinheiten relevant sind
— z. B. fiir die GmbH —, werden die grundlegenden Anforderungen an die Zwischen-
bilanz neu in Artikel 960f geregelt, also im 32. Titel des Obligationenrechts zur
kautménnischen Buchfithrung und Rechnungslegung.

Artikel 960f orientiert sich an Artikel 11 FusG. Demgemdss ist die Zwischenbilanz
anhand der Grundsdtze und Vorschriften fiir die Jahresrechnung zu erstellen
(Art. 958 ff. OR). Es sind aber gewisse Erleichterungen vorgesehen. Geméss Zif-
fer 1 ist eine korperliche Bestandsaufnahme nicht notwendig, d. h., es miissen keine
Inventare erstellt werden. Gemiss Ziffer 2 brauchen zudem die in der letzten Bilanz
vorgenommenen Bewertungen nur nach Massgabe der Bewegungen in den Ge-
schiftsbiichern verdndert zu werden. Abschreibungen, Wertberichtigungen und
Riickstellungen fiir die Zwischenzeit sowie wesentliche, aus den Biichern nicht
ersichtliche Verdnderungen der Werte (z. B. Kapitalriickzahlungen, Gewinnaus-
schiittungen) miissen jedoch zwingend beriicksichtigt werden. Je nach Entwicklung
des Geschiftsgangs und des Unternehmens seit der letzten Jahresrechnung kann es
fiir das oberste Leitungs- oder Verwaltungsorgan aufgrund seiner Sorgfaltspflichten
trotzdem angezeigt sein, zumindest eine teilweise Inventur oder gewisse Neubewer-
tungen vorzunehmen.

Muss die Gesellschaft ihre Jahresrechnung aufgrund einer gesetzlichen oder statuta-
rischen Revisionspflicht priifen lassen (z. B. Art. 727 f. OR), ist sie flir die Zwi-
schenbilanz ebenfalls priifungspflichtig.398 Infolge der vorangehend erwéhnten
Erleichterungen ist eine vollstindige eingeschrinkte oder ordentliche Priifung, wie

397 Bundesgesetz vom 3. Oktober 2003 iiber Fusion, Spaltung, Umwandlung und Vermo-
genstibertragung (Fusionsgesetz, FusG, SR 221.301).

398 Zum Fusionsgesetz: S. LUKAS GLANZMANN, Umstrukturierungen, 3. Auflage, Bern 2014,
N 318 f.; Eidg. Amt fir das Handelsregister, Kurzkommentar zu den Bestimmungen der
Handelsregisterverordnung zum Fusionsgesetz, in: REPRAX 2/3/2004, S. 8 (noch unter
dem vor dem 1. Januar 2008 in Kraft getretenen Revisionsrecht).
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sie fur den Jahresrechnung durchgefiihrt werden miisste, oftmals nicht moglich. Im
Ergebnis miisste teilweise von den anzuwendenden Priifungsstandards abgewichen
werden, was sich negativ im Testat der Revisionsstelle niederschlagen wiirde. Der
Umfang der Priifung der Zwischenbilanz hat sich nach der Bedeutung der Zwi-
schenbilanz zu richten. Je wichtiger diese ist — z. B. ist eine hohe Zwischendividen-
de nach Artikel 675a oder eine fiir den Konzern gewichtige Umstrukturierung nach
Fusionsgesetz geplant —, desto umfassender ist die Priifung auszugestalten. Das
bedeutet konsequenterweise, dass das oberste Leitungs- oder Verwaltungsorgan des
Unternehmens die erwéhnten Erleichterungen bei der Erstellung der Zwischenbilanz
allenfalls nicht oder nur teilweise anwenden darf3° und entsprechend eine umfas-
sende eingeschrinkte oder ordentliche Priifung der Zwischenbilanz ermoglichen
muss. Bei einfacheren Situationen oder einem normalen Geschiftsgang seit der
letzten Jahresrechnung erscheint es demgegeniiber nicht unzuldssig, dass bei der
Priifung einer Zwischenbilanz — z. B. im Rahmen des Fusionsgesetzes400 — die in der
Praxis entwickelte priiferische Durchsicht (Review) ausreichend ist.401 Diese schmi-
lert zwar zwangsldutig die Aussagekraft der Priifung und mittelbar der Zwischenbi-
lanz, was jedoch aus dem Testat der Revisionsstelle ersichtlich ist.402

Art. 963a Abs. 1, 2und 4  Befreiung von der Pflicht zur Erstellung der Konzern-
rechnung

Die Schwellenwerte geméss Absatz 1 Ziffer 1 werden von 20 Millionen Franken
Bilanzsumme, 40 Millionen Franken Umsatzerlds und 250 Vollzeitstellen auf 40-80-
500 verdoppelt. Damit wird vermieden, dass durch die Abschaffung der Moglichkeit
zur Buchwertkonsolidierung (s. Art. 963b) eine grossere Anzahl von Unternehmen,
von denen das Parlament im Rahmen der Beratung zum neuen Rechnungslegungs-
recht keine Konzernrechnung nach einem anerkannten Standard zur Rechnungsle-
gung verlangen wollte, nun doch unter diese Art der Konsolidierung f#llt.403 Es ist
sogar davon auszugehen, dass durch diese deutliche Anhebung der Schwellenwerte
weitere Unternehmensgruppen aus dem Bereich der allgemeinen gesetzlichen Pflicht
zur Erstellung einer Konzernrechnung fallen. Teilweise kann dies durch die unver-
anderte Pflicht des obersten Leitungs- oder Verwaltungsorgans des Unternehmens
gemdss Artikel 963a Absatz 2 Ziffer 1 OR abgefedert werden. Eine Konzernrech-

399 S. zum Fusionsgesetz: S. Empfehlung der Treuhand-Kammer zur Prifung 800-1, Version
2.0, Priifungen nach dem Bundesgesetz iiber Fusion, Spaltung, Umwandlung und Vermo-
gensiibertragung (Fusionsgesetz; FusG), N 68; CASPAR VON DER CRONE/ANDREAS
GERSBACH/FRANZ J. KESSLER, www.fusg.ch — die Internetplattform zum Transaktions-
recht, http://www.fusg.ch/site/fusion/rechtliches/bilanz/index.php?datum=2012-05-24
Priifungsstandards (Stand: 24. Mai 2012).

400 S Empfehlung der Treuhand-Kammer zur Priifung 800-1, Version 2.0, Priifungen nach
dem Bundesgesetz iiber Fusion, Spaltung, Umwandlung und Vermogensiibertragung (Fu-
sionsgesetz; FusG), N 67.

401 S Treuhand-Kammer, Schweizer Priifungsstandard 910, Review (priifende Durchsicht)
von Abschliissen, Ausgabe 2013.

402 S Treuhand-Kammer, Schweizer Priifungsstandard 910, Review (priifende Durchsicht)
von Abschliissen, Ausgabe 2013, Anhang 3.

403 AB 2010 N 1916 ff. S. FLORIAN ZIHLER, Konzernrechnung nach zukiinftigem Recht,

ST 2012/5, S. 290.
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nung ist ndmlich auch zu erstellen, wenn dies fiir eine moglichst zuverlédssige Beur-
teilung der wirtschaftlichen Lage notwendig ist.404

In Absatz 2 Ziffer 2 wird die Hohe des Schwellenwerts fiir die Ausiibung des Min-
derheitenrechts beim Verein an die Hohe der Schwellenwerte der Artikel 961d
Absatz 2 Ziffer 2 und Artikel 962 Absatz 2 Ziffer 2 OR angepasst. Ein tieferer
Schwellenwert im Bereich der Konsolidierung ist sachlich nicht zu begriinden.
Ansonsten bleibt der Minderheitenschutz unverandert.

Absatz 2 Ziffer 5 entspricht dem bisherigen Artikel 9635 Absatz 1 Ziffer 1 OR. Die
Borse muss weiterhin die Moglichkeit haben, von Gesellschaften, deren Beteili-
gungspapiere an der Borse kotiert sind und welche die Schwellenwerte von Absatz 1
Ziffer 1 nicht iiberschreiten, eine Konzernrechnung nach einem anerkannten Stan-
dard zur Rechnungslegung zu verlangen.

Das Nennwertkapital von Aktiengesellschaften und GmbH darf geméss Vorentwurf
auch auf eine Fremdwihrung lauten (s. Art. 621 und 773). Deshalb muss Arti-
kel 963a um einen Absatz 4 erweitertet werden, der den anzuwenden Umrech-
nungsmechanismus festlegt.

Art. 963b Abs. 1, 3und 4  Konzernrechnung gemdss anerkanntem
Standard zur Rechnungslegung

Im Bericht des Bundesrats vom 13. Dezember 2013 iiber die Regulierungskosten
wurde festgehalten, dass der Nutzen von Buchwertkonsolidierungen umstritten ist
und dass diese Art der Konsolidierung Kosten in Millionenhéhe verursachen
(s. Ziff. 1.3.8). Der Vorentwurf nimmt dies zum Anlass, um die Bestimmungen zur
Konzernrechnung anzupassen. Alle gemiss Artikel 963a vorgeschriebenen Kon-
zernrechnungen miissen neu gemiss Absatz 1 anhand eines anerkannten Standards
zur Rechnungslegung erstellt werden.4%> Dies entspricht vom Grundsatz her dem
Entwurf 2007.406 Im Unterschied dazu sind jedoch die Schwellenwerte sehr viel
hoher angesetzt (s. Art. 963a). Es besteht folglich fir KMU-Konzerne keine allge-
meine gesetzliche Pflicht mehr, eine Konzernrechnung zu erstellen. Deshalb wird
Absatz 3 aufgehoben, der als Grundlage u. a. fiir Buchwertkonsolidierungen diente.

Auch Absatz 4 kann aufgehoben werden, da insbesondere Minderheiten geméss
Artikel 963a Absatz 2 Ziffer 2 eine Konzernrechnung nach anerkanntem Standard
zur Rechnungslegung gegen den Willen des obersten Leitungs- oder Verwaltungsor-
gans eines Unternehmens durchsetzen konnen. Dies entspricht dem geltenden Recht
und bedeutet weder einen Aus- noch einen Abbau des Minderheitenschutzes.

404 S PETER BOCKLI, Schweizer Aktienrecht, 4. Auflage, Zirich 2009, § 9 N 28 (i): «In der
Tat wird man nur in seltensten Fallen bei der Grossenordnung, die der Gesetzgeber ins
Auge gefasst hat [10-20-200, Art. 663e Abs. 2 aOR], bestitigen konnen, dass noch ein
zuverlassige Beurteilung ohne Konsolidierung moglich ist.»

405 S zu den vom Bundesrat festgelegten Standards: Verordnung vom 21. November 2012
uber die anerkannten Standards zur Rechnungslegung (VASR, SR 221.432).

406 Botschaft vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kom-
manditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht), BB1 2008 1589, 1627 f. und 1724 f.
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2.2.5 Transparenz bei Rohstoffunternehmen

Art. 964a Grundsatz

Absatz 1 regelt den sachlichen und personlichen Anwendungsbereich der Pflicht zur
Erstellung eines Berichts iiber die Zahlungen an staatliche Stellen im Rohstoffsektor.
Danach miissen Unternehmen, die kumulativ erstens von Gesetzes wegen zu einer
ordentlichen Revision ihrer Jahresrechnung verpflichtet und zweitens im Bereich der
Gewinnung von Mineralien, Erdol, Erdgas und der Gewinnung bzw. des Einschlags
von Holz in Primdrwéldern tétig sind, jahrlich einen Bericht tiber ihre Zahlungen an
staatliche Stellen verfassen. Unter welchen Voraussetzungen ein Unternehmen zur
ordentlichen Revision der Jahresrechnung verpflichtet ist, regelt Artikel 727 OR.
Demnach miissen namentlich borsenkotierte Unternehmen sowie Gesellschaften, die
zwei der nachstehenden Grossen in zwei aufeinander folgenden Geschéftsjahren
iberschreiten, ihre Jahresrechnung und gegebenenfalls ihre Konzernrechnung durch
eine Revisionsstelle ordentlich priifen lassen: a) Bilanzsumme von 20 Millionen
Franken, b) Umsatzerlos von 40 Millionen Franken, und c) 250 Vollzeitstellen im
Jahresdurchschnitt. Die Regelung von Artikel 964a erfasst somit ausschliesslich
borsenkotierte und grosse Unternehmen; kleine und mittlere Unternehmen fallen
nicht in den Anwendungsbereich.407

Wenn ein Unternehmen eine konsolidierte Jahresrechnung (Konzernrechnung) zu
erstellen hat (Art. 963 OR), so muss es geméss Absatz 2 auch einen konsolidierten
Bericht tiber die Zahlungen an staatliche Stellen verfassen. In diesem Fall eriibrigt
sich die Berichterstattung der einzelnen Gesellschaften. In den Anwendungsbereich
der Regelung fallen Unternehmen, welche direkt oder indirekt im Bereich der Roh-
stoffgewinnung und des Holzeinschlags in Primarwéldern tdtig sind. Damit werden
auch Aktivitdten von Konzernuntergesellschaften und von Subunternehmen erfasst.
Es spielt keine Rolle, ob das Unternehmen selbst oder eine von diesem kontrollierte
Tochtergesellschaft bzw. eine beauftragte Gesellschaft die Tatigkeit ausiibt.

Die der Berichterstattungspflicht unterliegenden Unternehmen miissen im Bereich
der Gewinnung von Mineralien, Erd6l, Erdgas und/oder der Gewinnung resp. des
Einschlags von Holz in Primdrwéldern tétig sein. Unter Mineralien sind Elemente
oder chemische Verbindungen zu verstehen, die im Allgemeinen kristallin und durch
geologische Prozesse gebildet worden sind. Zu nennen sind beispielsweise Kohle
(z. B. Braun- oder Steinkohle), Erze (z. B. Eisenerz) sowie Natursteine wie Kies,
Sand oder Ton. Edelmetalle fallen ebenfalls unter den Begriff der Mineralien. Erdol
wird definiert als ein in der Erdkruste eingelagertes, hauptséchlich aus Kohlenwas-
serstoffen bestehendes Stoffgemisch, das bei Umwandlungsprozessen organischer
Stoffe entstanden ist. Erdgas ist ein brennbares Naturgas, welches in unterirdischen
Lagerstitten vorkommt und hiufig zusammen mit Erdol auftritt, da es auf dhnliche
Weise entsteht. Erdgase bestehen hauptsichlich aus Methan, unterscheiden sich aber
in ihrer weiteren chemischen Zusammensetzung. Holz bezeichnet im allgemeinen
Sprachgebrauch das feste bzw. harte Gewebe der Sprossachsen (Stamm, Aste und
Zweige) von Biaumen und Strduchern. Als Primadrwilder werden natiirlich regene-
rierte Wilder mit einheimischen Arten verstanden, in denen es keine deutlich sicht-

407 Abgesehen von der abweichenden Wahrung bei den Geldbetragen fiir die Schwellenwer-
te, entspricht diese Regelung weitgehend den Transparenzbestimmungen der Européi-
schen Union (s. Art. 1, Art. 3 Ziff. 4 RL 2013/34/EU).
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baren Anzeichen fir menschliche Eingriffe gibt und in denen die 6kologischen
Prozesse nicht wesentlich gestort sind.

Der Begriff der Gewinnung ist in Absatz 3 definiert. Er umfasst samtliche Unter-
nehmenstitigkeiten auf dem Gebiet der Exploration, Prospektion, Entdeckung,
Erschliessung und Forderung. Exploration bezeichnet samtliche Tétigkeiten, die mit
der Erkundung von Lagerstitten zusammenhingen. Der Begriff der Prospektion
umfasst das Erkunden und Aufsuchen von Rohstoffen und Lagerstitten. Mit dem
Ausdruck Entdeckung ist die Suche nach neuen Rohstoffen bzw. Lagerstétten ge-
meint. Die Erschliessung bezieht sich auf das Zugénglich- und Nutzbarmachen von
Vorkommen. Mit dem Begriff der Férderung ist der industrielle Abbau der genann-
ten Stoffe (Erdol, Erdgas etc.) gemeint.

Der (statutarische) Zweck bzw. die effektive Tétigkeit des Unternehmens muss nicht
ausschliesslich oder iiberwiegend auf die Gewinnung von Rohstoffen ausgerichtet
sein. Auch Unternehmen, die nur gelegentlich oder auch nur einmalig (z. B. projekt-
basiert) in der Rohstoffgewinnung tétig werden, fallen in den Anwendungsbereich,
sofern sie die Schwellenwerte erreichen.

Die Regelung erfasst gemédss Absatz 4 Zahlungen an staatliche Stellen, namentlich
nationale, regionale oder kommunale Behorden eines Drittlandes. Unter die staatli-
chen Stellen fallen auch die Behordenmitglieder. Unbeachtlich ist, wo sich diese
staatlichen Stellen befinden und ob die Zahlung, z. B. bei Kontotiberweisungen, im
In- oder Ausland bzw. von der Schweiz ins Ausland erfolgt. Offenlegungspflichtig
sind die Zahlungen auch dann, wenn sie nicht direkt an einen Staat oder eine staatli-
che Behorde fliessen, sondern an staatlich kontrollierte Abteilungen oder Unterneh-
men. Zu den kontrollierten Abteilungen gehéren namentlich 6ffentlich-rechtliche
Anstalten und Koérperschaften. Zur Definition des Begriffs der (staatlichen) Kontrol-
le tiber eine Abteilung oder ein Unternehmen sind die Kriterien betreffend die Kon-
trolle eines Unternehmens durch eine juristische Person geméss Artikel 963 Ab-
satz 2 Ziffern 1-3 OR heranzuziehen. Die Kontrolle aufgrund eines beherrschenden
Einflusses des Staates auf eine Abteilung oder ein Unternehmen kann sich aber auch
aus einem Gesetz ergeben. Auch Zahlungen, die an eine der staatlichen Stelle nahe
stehende Person geleistet werden, sind gemiss Absatz 4 offenlegungspflichtig. Die
Regelung soll insbesondere Umgehungsgeschifte erfassen. Als Personen im Sinne
der Bestimmung gelten sowohl natiirliche wie auch juristische Personen. Der Begriff
«nahe stehende Person» kommt im Aktienrecht in den Artikeln 628, 663" und 678
OR bzw. Artikel 16 VegiiV408 bereits vor. Die Umschreibung der nahe stehenden
Person orientiert sich daher an den bestehenden Definitionen. Als nahe stehend
konnen somit z. B. Verwandte, Ehe- und Lebenspartner, unter Umstdnden auch
Berater und Vertrauenspersonen, von Behordenmitgliedern verstanden werden.
Zudem kann eine Personen- oder Kapitalgesellschaft nahe stehend sein, falls eine
Aktiondrin oder ein Aktionér einen wesentlichen Einfluss auf sie hat. Der Vorent-
wurf verzichtet bewusst auf die Verwendung des Begriffs «auslidndisch politisch
exponierte Person» (PEP), wie er im Entwurf vom 21. Mai 2014 zum Bundesgesetz
iiber die Sperrung und Riickerstattung unrechtméssig erworbener Vermogenswerte
auslidndischer politisch exponierter Personen4®® vorgesehen ist, weil dieser in den
EU-Richtlinien nicht enthalten und dem Schweizer Privatrecht unbekannt ist. Zudem

408 SR 221.331
409 S http://www.parlament.ch/d/suche/seiten/geschaefte.aspx?gesch_id=20140039 (14.039).
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ist der Kreis der von der Regelung gemiss Vorentwurf erfassten Personen sehr weit
gefasst.

Art. 964b Arten von Leistungen

Es spielt keine Rolle, auf welche Weise die Zahlung erbracht wird, d. h., es kann
sich um eine Bankiiberweisung, aber auch um eine Barzahlung handeln. Nach Ab-
satz 1 kann die Zahlung sowohl in einer Geldleistung als auch in einer Sachleistung
bestehen. Im Falle einer Sachleistung sind geméss Absatz 2 der Gegenstand, der
Wert und der Umfang derselben anzugeben. Zudem muss erldutert werden, wie der
Wert derselben festgelegt wurde. Dabei geht es insbesondere um die Angabe der
angewendeten Bewertungsmethode.

Gemiss Absatz 1 bezeichnet der Ausdruck «Zahlung» die Entrichtung einer be-
stimmten oder bestimmbaren, nachstehend beispielhaft aufgezahlten Leistung:

- die Befriedigung von Produktionsanspriichen;

- Steuern auf die Produktion, die Ertrdge oder Gewinne von Unternehmen,
unter Ausschluss von Steuern auf den Verbrauch (wie etwa Mehrwert- oder
Umsatzsteuern);

- Nutzungsentgelte;

- Dividenden, ausgenommen die an eine staatliche Stelle als Stammaktionir
dieses Unternehmens gezahlten Dividenden, solange diese unter denselben
Bedingungen an die staatliche Stelle wie an die anderen Aktionire gezahlt
werden;

- Unterzeichnungs-, Entdeckungs- und Produktionsboni;

- Lizenz-, Miet- und Zugangsgebiithren oder sonstige Gegenleistungen fiir
Bewilligungen oder Konzessionen;

- Zahlungen zur Verbesserungen der Infrastruktur.

Art. 964c¢ Form und Inhalt des Berichts

Die Bestimmung regelt die inhaltlichen und formellen Anforderungen an den Be-
richt.

Der Bericht soll sich geméss Absatz 1 nur auf Zahlungen erstrecken, die sich aus der
Geschiftstitigkeit in der mineral-, erd6l- und erdgasgewinnenden Industrie oder auf
dem Gebiet des Holzeinschlags in Primérwéldern ergeben.

Gemiss Absatz 2 sind im Bericht alle Zahlungen an staatliche Stellen von 120'000
Franken und mehr pro Geschéftsjahr aufzufithren. Das Geschiftsjahr entspricht
demjenigen Zeitraum, flir welchen die Jahresrechnung erstellt wird. Die in einem
Geschiftsjahr geleisteten Zahlungen sind auf das Ende des Geschiftsjahres zu
ermitteln.

Werden die Zahlungen in einer Fremdwéhrung erbracht, sind die Fremdwéhrungsbe-
trige am Ende des Geschiftsjahres auf der Basis des am letzten Tag des Geschifts-
jahres geltenden Wechselkurses in Schweizer Franken umzurechnen. Abzustellen ist
auf die publizierten Mittelkurse im Interbankhandel der weltweit anerkannten unab-
héngigen Devisenkursinformationssysteme wie z. B. Reuters oder Bloomberg.
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Es kann sich bei den Zahlungen an staatliche Stellen um Einzelzahlungen oder
Zahlungen in Teilbetrigen (z. B. Ratenzahlungen), die insgesamt mindestens
120'000 Franken erreichen, handeln. Nach Artikel 8 VE Ueb. Best. finden die Vor-
schriften des 6. Abschnitts des 32. Titels erstmals Anwendung fiir das Geschiftsjahr,
das ein Jahr nach Inkrafttreten dieser Gesetzesdnderung beginnt. Im ersten Ge-
schiftsjahr nach dem Inkrafttreten der Bestimmungen, d.h. bei der erstmaligen
Anwendung der Regelung, sind bei Zahlungen in Teilbetragen bzw. Raten nur
diejenigen Zahlungen anzugeben, die auf dieses (erste) Geschiftsjahr entfallen,
selbst wenn aus dem gleichen Vertragsverhiltnis bereits vor dem Inkrafttreten der
Berichterstattungspflicht Zahlungen geleistet wurden.

Es ist der Gesamtbetrag der geleisteten Zahlungen an jede staatliche Stelle anzuge-
ben. Zudem ist der Gesamtbetrag je Art der an jede staatliche Stelle geleisteten
Zahlung gemiss Artikel 964b Absatz 1 offenzulegen. Absatz 3 regelt zudem die
projektbezogenen Zahlungen: Wurden Zahlungen fiir ein bestimmtes Projekt geleis-
tet, miissen der Gesamtbetrag je Art der Zahlung gemaiss Artikel 964h Absatz 1 fiir
jedes Projekt und der Gesamtbetrag der Zahlungen fiir jedes Projekt angegeben
werden. Unter Projekt sind die operativen Tatigkeiten zu verstehen, die sich nach
einem einzigen Vertrag, einer Lizenz, einem Mietvertrag, einer Konzession oder
ghnlichen rechtlichen Vereinbarungen richten und die Grundlage fiir Zahlungsver-
pflichtungen gegeniiber einer staatlichen Stelle bilden; falls allerdings mehrere
solche Vereinbarungen materiell miteinander verbunden sind, werden diese als ein
Projekt betrachtet.

Der Bericht muss nach Absatz 4 schriftlich abgefasst werden. Das oberste Leitungs-
und Verwaltungsorgan hat ihn zu genehmigen. Die Moglichkeit der Sprachenwahl
(Berichterstattung in einer der Landessprachen oder Englisch) entspricht der Rege-
lung fur die kaufméannische Buchfithrung (Art. 957a Abs. 5 OR).

Art. 964d Verdffentlichung

Diese Bestimmung statuiert die Pflicht der Gesellschaft zur Veroffentlichung des
Berichts iiber Zahlungen an staatliche Stellen. Publiziert werden muss der vollstan-
dige Bericht tiber die Zahlungen an staatliche Stellen. Die Publikation hat jéhrlich
elektronisch, z. B. auf der Website des Unternehmens, zu erfolgen. Der Bericht muss
zudem mindestens zehn Jahre lang 6ffentlich zugénglich sein. Es kann davon ausge-
gangen werden, dass sdmtliche betroffenen Unternehmen tiber eine eigene Homepa-
ge bzw. Webseite verfiigen. Die Publikationspflicht geht weiter als die Offenle-
gungspflicht betreffend die Jahres- und Konzernrechnung gemaéss Artikel 958e OR.
Es ist davon auszugehen, dass der Kreis derjenigen, die am Bericht {iber Zahlungen
an staatliche Stellen interessiert sind, grosser ist als jene, die sich iiber die Jahres-
und Konzernrechnung informieren wollen. Insbesondere Nichtregierungsorganisati-
onen werden dazu zu zdhlen sein.

Art. 964e Aufbewahrung und Dokumentation

Diese Bestimmung ist der Regelung tiber die Aufbewahrung der Geschéftsbiicher in
Artikel 958/ OR nachgebildet. Die Berichte tiber Zahlungen an staatliche Stellen und
alle wesentlichen Unterlagen sind geméss Absatz 1 wihrend mindestens zehn Jahren
aufzubewahren; die Aufbewahrungsfrist beginnt mit dem Ende des Geschiftsjahres.
Als wesentliche Unterlagen im Sinne der Bestimmung sind namentlich die Bu-
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chungsbelege betreffend die Zahlungen oder die diesen zugrunde liegenden Vertrage
zu qualifizieren.

Der Bericht tiber Zahlungen an staatliche Stellen muss geméss Absatz 2 schriftlich
und unterzeichnet aufbewahrt werden. Der Bericht {iber die Zahlungen an staatliche
Stellen ist dann ordnungsgemdiss unterzeichnet, wenn entweder ein einzelzeich-
nungsberechtigtes Organmitglied den Bericht unterzeichnet hat oder zwei Mitglieder
des Organs mit Kollektivunterschrift zu zweien diesen unterschrieben haben. Die
anderen wesentlichen Unterlagen konnen auf Papier oder elektronisch aufbewahrt
werden.

Elektronische Daten miissen gemiss Absatz 3 wihrend zehn Jahren wieder lesbar
gemacht werden konnen. Das betrifft simtliche von der Aufbewahrungspflicht
erfassten Dokumente, die auch elektronisch verfiigbar sind.

Vorbehalten bleiben liangere Aufbewahrungsfristen, die sich aus Spezialgesetzen
(z. B. im Steuerrecht) ergeben.

Art. 964f Ausdehnung des Anwendungsbereichs

Diese Delegationsnorm erméchtigt den Bundesrat, im Rahmen eines international
abgestimmten Vorgehens auf dem Verordnungsweg den Anwendungsbereich der
Verpflichtungen nach Artikel 9644 ff. auch auf Unternehmen auszudehnen, die mit
Rohstoffen handeln, und die Kriterien festzulegen, welche Rohstofthandelsunter-
nehmen konkret erfasst werden sollen. Der Bundesrat erhilt damit die Moglichkeit,
die Regelung rasch und flexibel anzupassen. Ein international abgestimmtes Vorge-
hen liegt dann vor, wenn mehrere international bedeutende Rohstoffhandelsplétze
die Transparenzbestimmungen auch auf rohstoffhandelnde Unternehmen anwenden.
Mit der Ausdehnung des Anwendungsbereichs sollen insbesondere auch die Leis-
tungen an staatliche Stellen in bar oder in Sachwerten von der Offentlegung erfasst
werden.

2.2.6 Ubergangsbestimmungen

Art. 1 und 2 VE Ueb. Best. Allgemeine Regel;
Anpassung von Statuten und Reglementen

Die Artikel 1-4 des Schlusstitels des Zivilgesetzbuches#10 finden auch fiir die vor-
liegende Gesetzesrevision Anwendung, insbesondere fiir Anderung des Obligatio-
nenrechts#!!. Die Artikel 2 ff. der Ubergangsbestimmungen kénnen jedoch spezifi-
sche Vorgaben enthalten, die den Artikeln 1-4 des Schlusstitels des
Zivilgesetzbuches vorgehen (Art. 1 Abs. 1 VE Ueb. Best.). Die Vorschriften des
neuen Rechts gelangen unmittelbar nach ihrem Inkrafttreten auf alle bestehenden
Gesellschaften zur Anwendung (Art. 1 Abs. 2 VE Ueb. Best.), ausser es ergibt sich
aus dem Ubergangsrecht etwas anderes.

Fiir die Anpassung der Statuten und Reglemente an die neuen Bestimmungen stehen
den Unternehmen aber zwei Jahre seit Inkrafitreten des neuen Rechts zur Verfiigung
(Art. 2 Abs. 1 VE Ueb. Best.). Die Aktienrechtsrevision von 1991 sah eine Uber-

410 SR 210
411 SR 220
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gangsfrist von fiinf Jahren vor.412 Diese Frist hat sich jedoch in der Praxis nicht
bewihrt, da die Anpassung zuerst aufgeschoben und anschliessend vergessen wurde.
Die Ubergangsfrist von 1991 wurde daher in der Lehre zu Recht als zu lang kriti-
siert.413 Die vom Vorentwurf vorgesehene Frist von zwei Jahren ist fiir die Anpas-
sung der Statuten und Reglemente ausreichend. Auch beim neuen Rechnungsle-
gungsrecht, das auf den 1.Januar 2013 in Kraft trat, hat sich die zweijdhrige
Anpassungsfrist als ausreichend erwiesen.

Nimmt die Gesellschaft die notwendigen Anpassungen nicht fristgerecht vor, so
werden die statutarischen oder reglementarischen Bestimmungen, die nicht in Ein-
klang mit dem neuen Recht stehen, nach Ablauf der Frist ungiiltig (Art. 2 Abs. 2
VE Ueb.Best.).

Art. 3 VE Ueb. Best. Genehmigte Kapitalerh6hung und Kapitalerho-
hung aus bedingtem Kapital

Hat die GV vor dem Inkrafttreten des Gesetzes eine bedingte oder eine genehmigte
Kapitalerhohung beschlossen (Art. 651 und 653 OR), so kommt geméss Absatz 1
das bisherige Recht weiterhin zu Anwendung. Die Beschliisse konnen jedoch nicht
mehr verldngert oder modifiziert werden.

Art. 4 VE Ueb. Best. Einlage

In Bezug auf die zu leistenden Einlagen (neu zwingende Vollliberierung), besteht
fiir bereits bestehende Aktiengesellschaften eine Besitzstandgarantie, solange sie
keine Anderungen am Kapital vornehmen. Die Vorschriften zur Vollliberierung
gelten flir Gesellschaften, die vor dem Inkrafttreten des neuen Rechts gegriindet
wurden, geméss Absatz 1 grundsitzlich nicht. Sobald die Gesellschaft jedoch eine
Verdnderung des Kapitals vornimmt, den Grad der Liberierung &ndert oder eine
neue Stiickelung der Aktien beschliesst, ist sie an die Pflicht zur Vollliberierung
gebunden. Fiir die Nachliberierung gelten die Vorschriften des bisherigen Rechts
(Art. 634a OR); Absatz 2 hilt die bisherige Kompetenz des Verwaltungsrats aus-
driicklich fest. Erhoht etwa eine im Handelsregister eingetragene Aktiengesellschaft
mit einem zur Hélfte liberierten Kapital von 100'000 Franken ihr Kapital auf
200'000 Franken, so hat sie zusammen mit der Kapitalerhohung eine Nachliberie-
rung durchzufiihren (total miissen somit mindestens 150'000 Franken aufgebracht
werden). Weiter ist es fiir eine Gesellschaft mit einem zur Hélfte liberierten Kapital
von 200'000 Franken nicht zuldssig, die Liberierung in einem ersten Schritt auf
150'000 Franken zu erhghen; auch hier ist das Kapital zwingend voll zu liberieren.
Ebenfalls ausgeschlossen sind Kapitalherabsetzungen bei Gesellschaften mit teillibe-
riertem Kapital, wenn im Zuge der Herabsetzung nicht eine Vollliberierung realisiert
wird. Bei einer Gesellschaft mit einem zur Hélfte liberierten Kapital von 200'000
Franken wire die Herabsetzung auf 150'000 Franken bei gleichbleibender Liberie-
rung unzuléssig.

412 AS 1992 733, 781.
413 S, PETER BOCKLI, Schweizer Aktienrecht, 3. Auflage, Ziirich 2004, § 19 N 30.
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Art. 5 VE Ueb. Best. Vertretung der Geschlechter

Borsenkotierte Gesellschaften, welche die Schwellenwerte geméss Artikel 727
Absatz 1 Ziffer 2 tiberschreiten, haben spitestens 5 Jahre nach Inkrafttreten dieses
Gesetzes die Pflicht zur Berichterstattung im Verglitungsbericht geméss Arti-
kel 734e zu erfiillen.

Art. 6 VE Ueb. Best. Konkursaufschub

Ein vor dem Inkrafttreten des neuen Rechts bewilligter Konkursaufschub (Art. 725a
OR) soll gemiss den Bestimmungen des bisherigen Rechts weiter gelten bzw. zum
Abschluss gebracht werden. Der Konkursaufschub darf auch verlédngert werden. Es
ist aber auch denkbar, sofern die Voraussetzungen hierfiir gegeben sind, mittels
eines Nachlassstundungsgesuchs das hidngige Verfahren in ein Nachlassstundungs-
verfahren (Art. 293 ff. SchKG#14) zu iiberfiihren.

Art. 7 VE Ueb. Best. Anpassung von altrechtlichen Arbeitsvertrigen

Gemdss Artikel 7 VE Ueb. Best. sind Arbeitsvertrédge innerhalb von zwei Jahren seit
Inkrafttreten des neuen Rechts an dessen Vorgaben anzupassen. Nach Ablauf dieser
Frist sind ihre Vorgaben auch auf alle bestehenden Arbeitsvertrage uneingeschrinkt
anwendbar. Angesichts der Vielzahl der moglichen Anwendungsfille wird auf eine
explizite Regelung der Rechtsfolgen verzichtet. Diese miissen durch das Gericht im
konkreten Einzelfall bestimmt werden.415

Art. 8 VE Ueb. Best. Transparenz bei Rohstoffunternehmen

Die Vorschriften des 6. Abschnitts des 32. Titels, also die Bestimmungen zur Trans-
parenz bei Rohstoffunternehmen in Artikel 964a ff. finden erstmals Anwendung auf
das Geschiftsjahr, das ein Jahr nach Inkrafttreten des neuen Rechts beginnt. Damit
wird den betroffenen Unternehmen geniigend Zeit fiir die Umsetzung der neuen
Transparenznormen eingerdumt.

2.3 Anderungen weiterer Erlasse
2.3.1 Zivilgesetzbuch vom 10. Dezember 1907416
2.3.1.1 Vereinsrecht

Art. 61 Abs. 3 Eintragung

Die Handelsregisterverordnung?#!7 regelt umfassend, welche Belege bei der Anmel-
dung beim Handelsregisteramt vorzulegen sind (Art. 90 HRegV). Artikel 61 Ab-
satz 3 ZGB wird deshalb aufgehoben.

414 SR 281.1

415 S Erlauternder Bericht vom 14. Juni 2013 zur Verordnung gegen die Abzockerei (VgdA),
S. 45.

416 Schweizerisches Zivilgesetzbuch vom 10. Dezember 1907 (ZGB, SR 210).
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Art. 69d Drohende Zahlungsunfihigkeit, Kapitalverlust und Uberschuldung

Vereine, die verpflichtet sind, sich ins Handelsregister eintragen zu lassen (Art. 61
Abs. 2 ZGB), miissen die Artikel 725 bis 725¢ entsprechend anwenden. Sie werden
somit gleich behandelt wie die Genossenschaften mit Anteilsscheinen (s. Art. 903).

Nicht anwendbar ist mangels entsprechender Bezugsgrosse Artikel 725a Absatz 1
Ziffer 1.

2.3.1.2 Stiftungsrecht

Art. 84a Drohende Zahlungsunfihigkeit und Uberschuldung

Der Vorentwurf verweist in Absatz 1 auf die neuen aktienrechtlichen Bestimmungen
iiber die Zahlungsunfihigkeit und die Uberschuldung, womit etwa die Pflicht zur
Erstellung eines Liquiditdtsplanes im Falle drohender Zahlungsunfihigkeit einge-
fithrt wird. Die dort verankerten Pflichten treffen im Stiftungsrecht das oberste
Stiftungsorgan (meistens als Stiftungsrat bezeichnet). Auf eine Anwendung der
Bestimmungen zum Kapitalverlust (Art. 725a) wird hingegen weiterhin verzichtet,
da die Stiftungsaufsichtsbehérden im Rahmen ihrer Aufsichtstitigkeiten Probleme
ausreichend friith entdecken und geeignete Massnahmen veranlassen konnen.

Die bisherigen Zustdndigkeiten der Aufsichtsbehorde werden nicht verdndert. Die
Benachrichtigungspflicht der Revisionsstelle wird in Absatz 2 ausdriicklich in Erin-
nerung gerufen.

In Absatz 4 wird der Hinweis auf den Konkursaufschub entfernt. Der Hinweis auf
die «vollstreckungsrechtlichen Massnahmen» wird in den Absatz 3 integriert. Statt
dieser wird aber die Benachrichtigung des Gerichts erwéhnt. In beiden Fillen sind
damit die Einreichung eines Nachlassgesuchs oder der Uberschuldungsanzeige
gemeint.

Art. 84b Olffenlegung von Vergiitungen

Der Vorentwurf sieht vor, dass das oberste Stiftungsorgan gegeniiber der Aufsichts-
behorde jéhrlich die Summe der ihm direkt oder indirekt ausgerichteten Vergiitun-
gen (s. Art. 734a Abs. 2) offenlegt. Existiert eine Geschiftsleitung, so sind auch
deren Vergiitungen der Aufsichtsbehorde gesondert bekannt zu geben (Art. 845
VE ZGB). Diese wird in der Regel bereits heute von sich aus die Offenlegung der
Hohe der Beziige verlangen, um ihrer Kontrollfunktion nachzukommen. Eine Klar-
stellung im Gesetz erscheint aber dennoch sinnvoll.

Art. 89a Abs. 6 Ziff. 18 Personalfiirsorgestifiungen

In Artikel 89a Absatz 6 Ziffer 18 VE ZGB wird festgehalten, dass die Stimm- und
Offenlegungspflichten nach den Artikeln 71a und 7156 VE BVG ebenso fiir Perso-
nalfiirsorgestiftungen gelten, die auf dem Gebiet der Alters-, Hinterlassenen- und
Invalidenvorsorge titig und dem Freiziigigkeitsgesetz418 unterstellt sind und die rein

417 Handelsregisterverordnung vom 17. Oktober 2007 (HRegV, SR 221.411).
418 Bundesgesetz vom 17. Dezember 1993 iiber die Freiziigigkeit in der beruflichen Alters-,
Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge (Freiziigigkeitsgesetz, FZG, SR 831.42)
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ausserobligatorische Vorsorgeleistungen erbringen, sofern sie der versicherten
Person einen Anspruch auf Vorsorgeleistungen gewéhren.419

2.3.2 Fusionsgesetz vom 3. Oktober 2003420

Art. 6 Abs. 1 und 15 Fusion von Gesellschaften im Fall von
Kapitalverlust oder Uberschuldung

Die Bestimmung betreffend den Rangriicktritt von Glaubigerinnen und Gldubigern
im Falle einer Sanierungsfusion wird an die Artikel 725 ff. und die neuen Bestim-
mungen zu den Reserven (s. Art. 671 f.) angeglichen.

Art. 9 Abs. 2 Kapitalerhéhung bei der Absorptionsfusion

Artikel 9 FusG besagt, dass im Rahmen einer Absorptionsfusion die Vorschrift von
Artikel 651 Absatz 2 OR, wonach der Umfang flir eine genehmigte Kapitalerhhung
auf die Halfte des bisherigen Aktienkapitals beschrénkt ist, keine Anwendung findet.
Der Vorentwurf sieht die Einfithrung des Kapitalbandes vor; das Institut der geneh-
migten Kapitalerhohung wird aufgehoben. Artikel 9 VE FusG wird an die neuen
Kapitalbestimmungen angepasst und besagt, dass die Vorschriften tiber die Begren-
zung des Umfangs des Kapitalbandes (s. Art. 653s Abs. 2) keine Anwendung finden.
Auch der Verweis auf die Sacheinlagen wird angepasst (s. Art. 634).

Art. 11 Abs. 2 Aufgehoben

Neu werden die Anforderungen an die Zwischenbilanz einheitlich in Artikel 960f
geregelt. Artikel 11 Absatz 2 FusG kann daher aufgehoben werden.

Art. 32 Herabsetzung des Kapitals bei der Abspaltung

Artikel 32 FusG dient der Koordination der Glaubigerschutzbestimmungen des
FusG sowie des OR und damit der Vermeidung von Doppelspurigkeiten. Artikel 32
VE FusG muss infolge Umplazierung der Vorschriften zur Kapitalherabsetzung an
die neue Nummerierung der Bestimmungen im OR angepasst werden.

Art. 33 Abs. 2 Kapitalerhohung
S. die Erlduterungen zu Artikel 9 Absatz 2 VE FusG.

Art. 35 Abs. 2 Aufgehoben

Neu werden die Anforderungen an die Zwischenbilanz einheitlich in Artikel 960f
geregelt. Artikel 35 Absatz 2 FusG kann daher aufgehoben werden.

419 Zu erwihnen bleibt die Parlamentarische Initiative «Starkung der Wohlfahrtsfonds mit
Ermessensleistungen» (Pa.IV. 11.457).

420 Bundesgesetz vom 3. Oktober 2003 iiber Fusion, Spaltung, Umwandlung und Vermé-
gensuibertragung (Fusionsgesetz, FusG, SR 221.301).
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Art. 58 Abs. 2 Aufgehoben

Neu werden die Anforderungen an die Zwischenbilanz einheitlich in Artikel 960f
geregelt. Artikel 58 Absatz 2 FusG kann daher aufgehoben werden.

Art. 70 Abs. 2 dritter Satz  Abschluss des Ubertragungsvertrags

Die Anpassung in Artikel 70 Absatz2 VE FusG ist rein sprachlicher Natur und
entspricht Artikel 634 Absatz 3 Satz 1.

2.3.3 Zivilprozessordnung vom 19. Dezember 200842!

Art. 5 Abs. 1 Bst. g Einzige kantonale Instanz

Redaktionelle Anpassung an die neuen Bestimmungen zur Sonderuntersuchung
(s. Art. 697¢ ft.).

Art. 47 Abs. 2 Bst. f Ausstandsgriinde

Analog beispielsweise zur Mitwirkung einer Gerichtsperson an einem Entscheid
iiber vorsorgliche Massnahmen oder iiber die unentgeltliche Rechtspflege soll auch
die Mitwirkung beim Entscheid iiber die Zulassung einer Klage auf Kosten der
Gesellschaft (s. Art. 697k) fiir sich nicht als Ausstandsgrund gelten und ist daher in
den Negativkatalog von Artikel 47 Absatz 2 ZPO aufzunehmen.

Art. 107 Abs. 1% Verteilung nach Ermessen

Mit dieser neuen Bestimmung, die bereits einmal im Rahmen der vom Parlament als
indirekten Gegenvorschlag zur Volksinitiative «gegen die Abzockerei» verabschie-
deten Revision des Obligationenrechts vom 16. Mirz 2012 beschlossen wurde,422
kann das Gericht die Prozesskosten bei Abweisung gesellschaftsrechtlicher Klagen,
die auf Leistung an die Gesellschaft lauten, nach Ermessen verteilen, und zwar auf
die Gesellschaft und die klagende Partei. Damit wird sowohl bei Riickerstattungs-
klagen (s. Art. 678) als auch bei Verantwortlichkeitsklagen (Art. 752 ff. OR) das
Prozesskostenrisiko fiir die klagende Partei gesenkt, indem fiir den Fall der Abwei-
sung vom Grundsatz von Artikel 106 Absatz 1 ZPO423 abgewichen und die unterlie-
gende Partei entlastet werden kann.

Das Gericht muss bei seinem Entscheid tiber die Kostenverteilung alle relevanten
Umstdnde des Einzelfalls beriicksichtigen. Voraussetzung fiir die Entlastung der
klagenden Aktiondrin oder des klagenden Aktionérs sollte jedenfalls sein, dass sie
oder er aufgrund der (vorprozessualen) Sach- und Rechtslage begriindeten Anlass
zur Klage hatte. Dabei ist auch eine allfillige Beschlussfassung der GV oder ein
allfdlliges vorgéngiges Zulassungsverfahren (s. 697; f.) zu beriicksichtigen. Mit dem
neuen Artikel 107 Absatz 1% VE ZPO wird die Klagemdglichkeit der Aktionarin
oder des Aktionérs auf Leistung an die Gesellschaft gestédrkt, indem das Prozesskos-

421 Schweizerische Zivilprozessordnung vom 19. Dezember 2008 (Zivilprozessordnung,
ZPO, SR 272).

422 AB 2012 S 269; AB 2012 N 554.

423 SR 272
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tenrisiko und die Pflicht zur Leistung eines Kostenvorschusses bei Riickerstattungs-
und Verantwortlichkeitsklagen deutlich gemildert werden. Damit wird die Rechts-
durchsetzung deutlich gestérkt.

Art. 250 Bst. ¢ Ziff: 7-11 und 14 Obligationenrecht

Artikel 250 Buchstabe ¢ wird in den Ziffern 7-11 an die Bestimmungen des Vor-
entwurfs bzw. an die Anderungen des Aktien-, Genossenschaft-, Handelsregister-
und Firmenrechts vom 16. Dezember 2005 (seit dem 1. Januar 2008 in Kraft) ange-
passt bzw. entsprechend prézisiert. Inhaltlich dndert sich damit nichts, da die betref-
fenden Streitigkeiten bereits nach geltendem Recht dem summarischen Verfahren
zugewiesen sind.

Mit einer neuen Ziffer 14 wird auch das Verfahren zur Zulassung einer Klage auf
Kosten der Gesellschaft (s. Art. 697/) neu dem summarischen Verfahren zugewie-
sen. Dies ist gerechtfertigt, weil tiber die Zulassung in einem flexiblen und raschen
Verfahren entschieden werden muss, was die Beschrankung der Angriffs- und
Verteidigungsmittel sowie der Beweismittel rechtfertigt, zumal es lediglich um eine
vorsorgliche und voriibergehende Beurteilung und einen Entscheid in Bezug auf die
Kostenfolgen eines spiteren Hauptprozesses geht.

234 Bundesgesetz vom 11. April 1889 iiber Schuldbetrei-
bung und Konkurs**

Die nachfolgenden Anpassungen im SchKG stehen in engem Zusammenhang mit
den revidierten Bestimmungen zur Sanierung im Obligationenrecht (s. Art. 725 {f.).
Die Anpassungen in den Artikeln 295 und 319 SchKG betreffen hingegen kleinere
Korrekturen im Nachgang zur am 1. Januar 2014 in Kraft getretenen SchKG-
Revision.

Art. 173a Abs. 2 Aussetzung des Entscheides;, Wegen Einreichung eines
Gesuches um Nachlass- oder Notstundung oder
von Amtes wegen

Das revidierte Sanierungsrecht des SchKG ist nicht mehr einzig auf das Zustande-
kommen eines Nachlassvertrags gerichtet, sondern kann auch anderen Zwecken
dienen, z. B. einer blossen Stundung, um die bevorstehende Sanierung eines Unter-
nehmens zu ermoglichen.425. Entsprechend ist die Aussicht auf das Zustandekom-
men eines Nachlassvertrags keine Voraussetzung mehr fiir die Gewidhrung der
Nachlassstundung. In der geltenden Fassung von Artikel 173a Absatz 2 SchKG
spiegelt sich diese Aspekt nicht. Der Vorentwurf sieht deshalb vor, dass es moglich
ist, den Konkursentscheid von Amtes wegen auszusetzen, wenn konkrete Hinweise
auf die Moglichkeit einer unmittelbaren Sanierung auch ohne Nachlassvertrag
vorliegen. .

Der Verweis auf die Uberweisung der Akten an das Nachlassgericht wird im Gesetz
beibehalten. Dies im Bewusstsein, dass in den meisten Kantonen keine eigentliche

424 SR 281.1 )
425 S, Botschaft vom 8. September 2010 zur Anderung des Bundesgesetzes iiber Schuldbe-
treibung und Konkurs (Sanierungsrecht), BB1 2010 6455, 6460.
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Uberweisung, sondern ein Rollenwechsel des sinnvollerweise sowohl als Konkurs-
als auch als Nachlassgericht amtierenden Gerichts stattfindet. Diese Praxis ist zu
begriissen, wiirde doch eine eigentliche Uberweisung das Verfahren unnétig verzo-
gern. Mit dem Aussetzungsentscheid und der formlosen «Eigeniiberweisung» wird
in diesen Fillen das Nachlassverfahren eingeleitet (Art. 293 Bst. ¢ SchKG).

Art. 285 Abs. 4  Grundsditze

Unter dem geltenden Anfechtungsrecht ist die Téatigkeit des Verwaltungsrats oder
der Sachwalterin oder des Sachwalters auch nach der Einleitung eines Nachlassstun-
dungsverfahrens mit grosser Rechtsunsicherheit behaftet. Diese Rechtsunsicherheit,
die sich auch auf Dritte auswirkt (z. B. potenzielle Kreditgeber oder Lieferantinnen),
schldgt sich negativ auf die Aussichten nieder, ein Unternehmen vor oder wéihrend
der Nachlassstundung zu sanieren.

Seit dem 1. Januar 2014 sind Rechtshandlungen, die wihrend der Nachlassstundung
stattgefunden haben und vom Nachlassgericht oder vom Gldubigerausschuss ge-
nehmigt worden sind, von der paulianischen Anfechtbarkeit ausgenommen (Art. 285
Abs. 3 SchKQG). Es ist jedoch nicht vorgesehen, dass auch die Genehmigung eines
Rechtsgeschifts durch die Sachwalterin oder den Sachwalter die betreffende
Rechtshandlung von der Anfechtbarkeit ausnimmt.

Der neue Absatz 4 regelt, dass wihrend der Stundung mit Zustimmung des Sachwal-
ters eingegangene Verbindlichkeiten nicht nur Masseschulden in einem Nachlass-
vertrag mit Vermogensabtretung oder in einem nachfolgenden Konkurs sind
(Art. 310 Abs. 2 SchKG), sondern mit dieser Zustimmung gleichzeitig anfechtungs-
resistent werden. Um den Kreis der anfechtungssicheren Rechtsgeschifte nicht zu
weit zu ziehen, wird bewusst der engere Begriff «Verbindlichkeiten» des Arti-
kels 310 Absatz 2 SchKG gewdhlt und nicht der ansonsten im Anfechtungsrecht
verwendete, weitere Begriff der «Rechtshandlungen».

Obwohl Darlehen einen wichtigen Anwendungsfall darstellen, ist die vorgeschlage-
ne Bestimmung nicht auf diese Vertrdge beschriankt. Nicht nur Darlehensgeberinnen
und Darlehensgeber, sondern z. B. auch Lieferantinnen und Lieferanten, die weiter-
hin auf Kredit liefern, konnen fiir die Aufrechterhaltung des Geschiftsbetriebes im
Hinblick auf eine Sanierung unentbehrlich sein.

Mit Ausnahme der in Artikel 298 Absatz 2 SchKG genannten Verfiigungen iiber das
Anlagevermdgen und der unentgeltlichen Leistungsversprechen des Schuldners, die
weiterhin der Zustimmung des Nachlassgerichts oder des Glaubigerausschusses
bediirfen, soll somit neu auch die Genehmigung der Sachwalterin oder des Sachwal-
ters ausreichend sein, um die Anfechtbarkeit gewisser Rechtsgeschifte auszuschlies-
sen. Dies betrifft wie erwihnt beispielsweise die Vereinbarung eines Darlehens. Bei
einer (u. U. mit der Darlehensgewédhrung verbundenen) Pfandbestellung bliebt es
also beim Erfordernis der Ermichtigung durch das Nachlassgericht. Dies ist gerecht-
fertigt, geht es doch bei einem Darlehen nicht um die Entdusserung der potentiell
den Gléaubigerinnen und Gldubigern verfangenen Aktiven des Schuldners, sondern
zundchst um die Zufuhr neuer fliissiger Mittel zur Aufrechterhaltung des Geschifts-
betriebs, zur Werterhaltung der Aktiven und zur Sanierung des Geschéftsbetriebs.
Letztendlich werden damit auch Ertrdge generiert, welche fiir die spitere Riickzah-
lung dieses Darlehens verwendet werden konnen (Masseverbindlichkeiten, Art. 310
Abs. 2 SchKG). Fiir die sachgerechte Verwendung des Darlehens hat die Sachwalte-
rin oder der Sachwalter zu sorgen (Art. 298 Abs. 1 SchKG). Deshalb ist es system-
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konform, auf die Genehmigung der Sachwalterin oder des Sachwalters und nicht des
Nachlassgerichts abzustellen und diese Masseverbindlichkeiten generell von der
Anfechtbarkeit auszunehmen. Nachdem es sich bei den betroffenen Rechtshandlun-
gen um die von Artikel 310 Absatz 2 SchKG erfassten Tatbestdnde handelt, sind
entsprechend auch Gegenforderungen aus Dauerschuldverhiltnissen nach Arti-
kel 310 Absatz 2 SchKG von der Ausnahme von der Anfechtbarkeit erfasst.

Die vorgeschlagene Regelung betrifft wie erwihnt diejenigen Darlehen, die wihrend
der Nachlassstundung aufgenommen werden, und tangiert daher die bundesgericht-
liche Rechtsprechung zur Riickzahlung von vor diesem Zeitpunkt gewéhrten Sanie-
rungsdarlehen nicht.426 Diese Rechtsprechung soll ihre Geltung beibehalten. Aller-
dings ldsst sich angesichts der darin aufgestellten Kriterien oft schwer mit
Bestimmtheit sagen, ob ein bestimmtes Darlehen zum Zeitpunkt seiner Vereinba-
rung auch aus einer ex post-Beurteilung als Sanierungsdarlehen im Sinne dieser
Rechtsprechung qualifiziert werden wird oder nicht. Diese Rechtsunsicherheit kann
nunmehr fiir diejenige Schuldnerin oder denjenigen Schuldner behoben werden, die
oder der sich unter den Schutz des Nachlassstundungsverfahrens begibt. Dadurch
wird ein Anreiz geschaffen, die provisorische Nachlassstundung als Sanierungsge-
féss zeitlich frither wahrzunehmen als bisher.

Art. 293a Abs. 2 Provisorische Stundung

Die erstmalige Gewdhrung der provisorischen Nachlassstundung soll geméss Ab-
satz 2 Satz 1 weiterhin die Dauer von vier Monaten nicht tiberschreiten. Dem Ge-
richt steht es sogar frei, einen kiirzeren Zeitraum vorzusehen (eine Verldngerung
innerhalb dieses Zeitraumes ist zuldssig und nicht an die unten vorgesehenen Bedin-
gungen gekniipft).

Neu soll die provisorische Nachlassstundung tiber diesen Zeitraum hinaus um ma-
ximal weitere vier Monate verldangert werden kénnen. Eine solche Verldangerung soll
gemidss Absatz2 Satz2 allerdings nur «in begriindeten Fillen» ausgesprochen
werden. Dazu zdhlen etwa die besondere Komplexitit eines Nachlassverfahrens, die
Notwendigkeit, iiber den Zeitraum von vier Monaten hinaus auf die Publikation des
Nachlassverfahrens zu verzichten, oder der Umstand, dass eine Sanierung unmittel-
bar bevorsteht. Da der Verldngerungsentscheid nicht anfechtbar ist, kommt eine
Verldngerung nur in Frage, wenn die Gewdhrung der definitiven Nachlassstundung
nicht ebenso zielfihrend wire. Das Gericht kann im Rahmen des Verldngerungsent-
scheides die Bedingungen der Nachlassstundung verdndern (etwa trotz Publikation
einen Sachwalter ernennen oder der bereits ernannten Sachwalterin besondere Rech-
te und Pflichten auferlegen).

Ubergangsrechtlich sollen auch vor dem Inkrafttreten dieses Gesetzes bewilligte
Nachlassstundungsverfahren in den Genuss einer Verldngerung nach dieser Be-
stimmung kommen konnen.

Art. 295 Abs. 4 Sachwalter

Artikel 295 Absatz 3 aSchKG wurde im Rahmen der letzten Revision des Sanie-
rungsrechts des SchKG ersatzlos gestrichen bzw. durch eine Bestimmung ersetzt,
die nicht mit dem bisherigen Regelungshalt in direktem Zusammenhang steht. Diese

426 BGE 134 111 458 £ m. w. H.
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Streichung ist — mangels eines Verweises in der damaligen Botschaft — als gesetzge-
berisches Versehen zu bewerten.427 Eine Anderung der Rechtsstellung der Sachwal-
terin oder des Sachwalters war nicht beabsichtigt. Deshalb wird im Rahmen der
vorliegenden Revision die Gelegenheit ergriffen, den Regelungsgehalt von Arti-
kel 295 Absatz 3 aSchKG wieder aufzugreifen.

Gegeniiber der fritheren Fassung wird verdeutlicht, dass auch Artikel 8a (Einsichts-
recht) vom Verweis erfasst ist. Die sinngemisse Anwendung dieser Bestimmung auf
die Sachwalterin oder den Sachwalter beschrinkt sich allerdings auf den Regelungs-
gehalt von Artikel 8a Absatz 1 in Bezug auf die von der Sachwalterin oder vom
Sachwalter nach Artikel 8 zu erstellenden Protokolle.

Art. 319 Abs. 1~ Wirkung der Bestdtigung

Der am 1. Januar 2014 in Kraft getretene Artikel 308 SchKG stellt fiir die Verbind-
lichkeit des Nachlassvertrages auf dessen Vollstreckbarkeit ab. Demgegentiber stellt
Artikel 319 Abs. 1 SchKG fuir den Eintritt der Wirkungen eines Nachlassvertrages
mit Vermogensabtretung noch immer auf die Rechtskraft der Bestétigung des Nach-
lassvertrages mit Vermogensabtretung ab und ldsst mit diesem Zeitpunkt das Verfii-
gungsrecht des Schuldners und die Zeichnungsbefugnis der bisher Berechtigten
erloschen. Vollstreckbarkeit und Rechtskraft sind aber nicht zwingend deckungs-
gleich, insbesondere wenn wie vorliegend nur Rechtsmittel ohne grundsitzliche
aufschiebende Wirkung in Frage kommen (s. Art. 309 Ziff. 7 i. V. m. Art. 325 und
Art. 336 ZP0O428). Auch in Artikel 319 SchKG ist daher — entgegen dem bislang
nicht angepassten Gesetzeswortlaut — auf die Vollstreckbarkeit und nicht auf die
Rechtskraft des richterlichen Bestéitigungsentscheids abzustellen.42° Die neue Fas-
sung ermdglicht der Beschwerdeinstanz, die Vollstreckbarkeit in Einzelfédllen aufzu-
schieben (Art. 325 Abs. 2 ZPO).

Art. 334 Abs. 4 Stundung; Ernennung eines Sachwalters

Auch hier gilt es, einen Verweis (bislang auf Art. 294 Abs. 3 und 4 aSchKG) an das
seit 1. Januar 2014 geltende Recht anzupassen. Dadurch ist kiinftig beziiglich der
Beschwerdelegitimation und der Wirkungen der Beschwerde Artikel 295¢ SchKG
auch auf Entscheide nach Artikel 334 Absitze 1 und 2 SchKG anzuwenden.

2.3.5 Schweizerisches Strafgesetzbuch vom 21. Dezember
1937430

Art. 34 Abs. 2 erster Satz  Geldstrafe;, Bemessung

Nach geltendem Recht betrigt der Tagessatz fiir die Geldstrafe im gesamten Bereich
des Strafrechts hochstens 3'000 Franken (Art. 34 Abs. 2 Satz 1 StGB). Ausnahmen
sind — wie dies zum Beispiel bei der Hochstanzahl Tagessdtze der Fall sein kann
(Art. 34 Abs. 1 StGB) — keine vorhanden.

427 So auch DANIEL HUNKELER, Gesetzgeberische Fehler im neuen Sanierungsrecht, in:
Jusletter 2. Juni 2014, Rz 12.

428 SR 272

429 S DANIEL HUNKELER, A.a.0., Rz 13.

430 Schweizerisches Strafgesetzbuch vom 21. Dezember 1937 (StGB, SR 311.0).
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Artikel 154 Absatz 4 VE StGB sieht neu vor, dass bei der Berechnung der Geldstra-
fe die Hohe des Tagessatzes nicht auf 3'000 Franken begrenzt sein soll und die
Bemessung der Geldstrafe anders erfolgt. Dementsprechend ist Artikel 34 Absatz 2
Satz 1 StGB anzupassen.

Art. 154 Strafbarkeit der Mitglieder des Verwaltungsrates und der
Geschdftsleitung borsenkotierter Gesellschaften

Artikel 154 VE StGB setzt die Strafbestimmungen, die zurzeit in Artikel 24 Ve-
giiV431 geregelt sind, auf Gesetzesebene um.

Da es sich insbesondere beim Bezug bzw. Ausrichten von gewissen Vergiitungen
um Vermogensdelikte handelt, wird die neue Strafbestimmung bei den strafbaren
Handlungen gegen das Vermogen (Art. 137 ff. StGB) eingereiht.

Absatz 1

Absatz 1 enthdlt Widerhandlungen gegen die Vergiitungsregeln einer borsenkotier-
ten Gesellschatft.

Als Taterinnen und Titer konnen die Mitglieder des Verwaltungsrates und der
Geschiftsleitung sein. Die Einschrankung der Taterschaft auf diesen Personenkreis
rechtfertigt sich, weil diese Personen fiir die (Ober-)Leitung der Gesellschaft ver-
antwortlich sind432 und mit selbststdndiger Entscheidkompetenz ausgestattet sind.

Es handelt sich mithin um ein Sonderdelikt, denn Téterin und Téter kann nur sein,
wer die erwidhnten Eigenschaften in eigener Person erfiillt.433 Personen, denen diese
Sondereigenschaft nicht zukommt (z. B. Beirite, Revisionsstelle, Rechtsanwiilte,
Treuhdnder etc.) konnen sich nur — aber immerhin — strafbar machen, wenn sie als
Anstifter (Art. 24 StGB) oder Gehilfen (Art. 25 StGB) handeln. Sie unterstehen zwar
der gleichen Strafandrohung wie der Titer, sind aber milder zu bestrafen
(Art. 26 StGB).

Zudem erfasst Artikel 154 nur Mitglieder von Verwaltungsriten und Geschéftslei-
tungen von Gesellschaften, deren Aktien teilweise oder vollstdndig an einer in- oder
auslandischen Borse kotiert sind (s. Art. 732 zum Begriff der Borse).

Stratbar soll sich nicht nur dasjenige Mitglied machen, das die betreffende Vergii-
tung ausrichtet, sondern auch dasjenige, das die unzuldssigen Vergiitung bezieht.434
Die Strafbarkeit beider dringt sich deshalb auf, weil in den leitenden Gremien
oftmals personelle Verflechtungen bestehen.

Griindet die zu beurteilende Widerhandlung (Deliktserfolg) auf einem Gremiums-
entscheid (z. B. Beschluss des Verwaltungsrates), so soll jedes Mitglied nach seinem
jeweiligen Stimmverhalten beurteilt werden. Aufgrund des strafrechtlichen Zurech-

431 Verordnung vom 20. November 2013 gegen iiberméssige Vergiitungen bei borsenkotier-
ten Aktiengesellschaften (VeguiV, SR 221.331).

432 Diese Personen konnen z. B. fiir Schiden, die sie der Gesellschaft verursacht haben,
zivilrechtlich zur Verantwortung gezogen werden (Art. 754 OR).

433 S GUNTHER STRATENWERTH, Schweizerisches Strafrecht AT I, 4. Aufl. 2011, § 9N 5.

434 S Art. 95 Abs. 3 Bst. b BV: «... Organmitglieder erhalten keine ...».
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nungsprinzips diirften sich nur diejenigen Mitglieder strafbar machen, die einem
(Mehrheits-)Entscheid zugestimmt haben.435

Strafbar soll nicht der Bezug bzw. das Ausrichten aller Vergiitungen sein, welche
Artikel 735¢ sowie Artikel 735d in Verbindung mit Artikel 735¢ als unzuléssig
erkldren, sondern nur der Bezug bzw. das Ausrichten derjenigen Vergiitungen, die
Artikel 95 Absatz 3 Buchstabe b BV ausdriicklich fiir unzuldssig erklért.

Es handelt sich dabei um die folgenden unzuldssigen Vergiitungen:

—  Abgangsentschadigungen, die vertraglich vereinbart oder statutarisch vorgese-
hen sind; nicht als Abgangsentschidigungen gelten Vergiitungen, die bis zur
Beendigung der Vertragsverhdltnisse geschuldet sind (s. Art. 735¢ Abs. 1 und
Abs. 2 Ziff. 1i. V. m. Art. 626 Abs. 2 Ziff. 2);

—  Vergiitungen, die im Voraus ausgerichtet werden (s. Art. 735¢ Abs. 1 Ziff. 6);

—  Provisionen fiir die Ubernahme oder Ubertragung von Unternehmen oder
Teilen davon (s. Art. 735¢ Abs. 1 Ziff. 7);

Das Ausrichten bzw. der Bezug der soeben genannten Vergiitungen ist auch stratbar,
wenn sie fir Tatigkeiten in Konzernunternehmen geleistet werden (s. Art. 735d
Ziff. 1 .V.m. Art. 735¢ Abs. 1 Ziff. 1, 6 und 7).

Demgegeniiber soll das Ausrichten bzw. Beziehen der {ibrigen Vergiitungen, die der
Vorentwurf einschrdnkt, nicht strafbar sein. Dies gilt z. B. fiir gewisse nicht markt-
iibliche Entschadigungen/Vergiitungen (s. Art. 735¢ Abs. 1 Zift. 2—4), Antrittspra-
mien, die keinen klar nachweisbaren finanziellen Nachteil kompensieren (Art. 735¢
Abs. 1 Ziff. 5) oder gewisse Vergiitungen, deren Grundsitze nicht in den Statuten
vorgesehen sind (z. B. Darlehen und Kredite oder die Zuteilung von Beteiligungspa-
pieren; s. Art. 735¢ Abs. 1 Ziff. 8 und 9). Die Ausdehnung der Strafbarkeit auf alle
unzuldssigen Vergiitungen konnte unter dem Aspekt der Kohédrenz wiinschenswert
sein. Allerdings wurde dieses Vorgehen aus den unter Ziffer 1.3.5.3 genannten
Griinden verworfen. Zudem sind diese Vergiitungen nicht per se unzuldssig.

Das heisst aber nicht, dass sich z. B. Verwaltungsratsmitglieder, die unzuldssige
Vergilitungen ausrichten bzw. beziehen, die nicht unter Artikel 154 Absatz 1
VE StGB fallen, sich nicht trotzdem strafbar machen konnten. Solche Verhaltens-
weisen konnten unter Umstidnden den Tatbestand der ungetreuen Geschiftsbesor-
gung erfiillen (Art. 158 StGB).

Damit der Tater den subjektiven Straftatbestand erfiillt, muss er mit direktem Vor-
satz handeln (s. nachfolgende Erlduterungen zu Abs. 3).

Die Strafandrohung lautet tibereinstimmend mit Artikel 95 Absatz 3 Buchstabe d
BV auf Freiheitsstrafe bis zu drei Jahren und Geldstrafe. Das Gericht hat damit nebst
der Freiheitsstrafe — wie beispielsweise auch bei Artikel 135 Absatz 3 StGB (Ge-
waltdarstellungen), Artikel 182 Absatz 3 StGB (Menschenhandel) oder bei Arti-
kel 305% Ziffer 2 StGB — obligatorisch eine Geldstrafe auszusprechen. Entgegen
Artikel 42 Absatz 4 StGB muss es auch bei einer unbedingten oder teilbedingten
Freiheitsstrafe obligatorisch eine Geldstrafe aussprechen. Bei Vorliegen der entspre-
chenden Voraussetzungen konnen diese Sanktionen (Freiheits- und Geldstrafe) aber

435 S, zur Haftung fiir Gremiumsentscheide: ANDREAS EICKER, Haftung fiir Dritte: Zur
strafrechtlichen Verantwortlichkeit von Futhrungspersonen in Unternehmen nach dem re-
vidierten Allmeinen Teil des StGB, AJP 6/2010, S. 683 ff.
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bedingt oder teilbedingt ausgesprochen werden (Art. 42 ff. StGB). Die im Einzelfall
verhingte Sanktion — d. h. die Freiheitsstrafe und die Geldstrafe — muss insgesamt
dem Verschulden des Taters angemessen sein (Art. 47 StGB).

Absatz 2

Absatz 2 von Artikel 154 VE StGB fasst in den Ziffern 1-3 diejenigen Verstosse
zusammen, die vor allem die Mitwirkungsrechte der Aktionédrinnen und Aktionére in
borsenkotierten Gesellschaften tangieren.

Der Kreis der moglichen Tater wird — anders als in Absatz 1 von Artikel 154
VE StGB — aus Griinden der Verhdltnismissigkeit auf die Mitglieder des Verwal-
tungsrates beschrinkt. Dies insbesondere weil die Vorbereitung und Durchfithrung
der GV und die Austithrung von deren Beschliisse zu den uniibertragbaren und
unentzichbaren Aufgaben des Verwaltungsrats gehoren (Art. 716a Abs. 1 Ziff. 6
OR). Die Mitglieder des Beirats und der Geschéftsfiihrung konnen sich jedoch — wie
samtliche weiteren Personen, die nicht Mitglieder des Verwaltungsrates sind —
weiterhin wegen Anstiftung (Art. 24 StGB) oder Gehilfenschaft (Art. 25 StGB)
strafbar machen.

Zur Erfiillung des subjektiven Tatbestands wird — wie in Absatz 1 — bei allen Wider-
handlungen nach Absatz 2 verlangt, dass die Téterin oder der Téater mit direktem
Vorsatz handelt (s. die nachfolgenden Erlduterungen zu Abs. 3). Dadurch sollen die
Stratbarkeit auf eindeutige Félle beschrankt und Abgrenzungsschwierigkeiten ver-
mieden werden.

Da die in Absatz 2 von Artikel 154 VE StGB geregelten Verhaltensweisen — im
Vergleich zu denjenigen in Absatz 1 — einen geringeren Unrechtsgehalt aufweisen,
ist eine mildere Strafdrohung vorgesehen. Die Verstosse werden mit Freiheitsstrafe
bis zu drei Jahren oder Geldstrafe bedroht. Damit soll insbesondere dem Verhélt-
nisméssigkeitsprinzip Rechnung getragen und die Kohérenz des Strafrechts gewahrt
werden (s. Ziff. 1.3.4.3).

Ziffer 1

Artikel 95 Absatz 3 Buchstabe b BV untersagt, die Fithrung einer borsenkotierten
Aktiengesellschaft an eine juristische Person zu delegieren. Diesbeziiglich regelt
Artikel 7165 Absatz 1, dass die Statuten den Verwaltungsrat erméchtigen konnen,
die Geschiftsfithrung einer Aktiengesellschaft nach Massgabe eines Organisations-
reglements ganz oder zum Teil an einzelne Mitglieder oder an andere natiirliche
Personen (Geschiftsleitung) zu iibertragen. Einzig die Vermogensverwaltung kann
auch an juristische Personen tibertragen werden.

Ubertriigt der Verwaltungsrat die Geschiftsfiithrung (mit Ausnahme der Vermogens-
verwaltung) entgegen den Vorgaben von Artikel 7165 Absatz 1 Satz 1 ganz oder
zum Teil an eine juristische Person, so ist dies gemdss Ziffer 1 strafbar (s. Art. 24
Abs. 2 Ziff. 1 VeguV).

Ziffer 2

Gemdss Artikel 95 Absatz 3 Buchstabe a BV sind Organ- und Depotstimmrechtsver-
tretungen untersagt. Artikel 689b Absatz 2 setzt diese Vorgabe um (s. Art. 24 Abs. 2
Ziff. 2 VegiiV).

Ziffer 3
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Ziffer 3 stellt bestimmte Handlungen der Mitglieder des Verwaltungsrates unter
Strafe, die dazu fiithren, dass die Ausiibung gewisser Mitwirkungsrechte der Aktio-
nédrinnen und Aktiondre in einer borsenkotierten Gesellschaft verhindert wird.

Unter dem Begriff «verhindern» sind Tatigkeiten zu verstehen, die dazu fithren, dass
eines der genannten Ereignisse nicht stattfinden kann (z. B. die jahrliche Wahl der
Mitglieder des Verwaltungsrats oder die jahrliche Abstimmung iiber die Vergiitun-
gen durch die GV). Nicht bereits die Tatigkeit an sich — z. B. das Verhindern der
gehorigen Traktandierung des Antrags auf Genehmigung der Vergiitungen — soll zur
Erfiillung des Straftatbestands ausreichen. Es bedarf hierfiir tiberdies ein von der
Tatigkeit getrennter Erfolgseintritt (z. B. die durch die nicht gehorige Traktandie-
rung effektiv verhinderte Abstimmung der Aktiondrinnen und der Aktionére tiber
den entsprechenden Antrag im Rahmen der GV). Erst im Erfolgseintritt ist das
strafwiirdige Unrecht der Tathandlung zu erblicken. Es soll sich somit um Erfolgs-
und nicht um Tétigkeitsdelikte handeln.

Buchstabe a

Nach Artikel 95 Absatz 3 Buchstabe ¢ BV miissen die Statuten von borsenkotierten
Gesellschaften Regelungen tiber die Anzahl zuldssiger Mandate der Organmitglieder
ausserhalb des Konzerns sowie Regelungen tiber die Dauer der Arbeitsvertrdge der
Geschiftsleitungsmitglieder enthalten. Artikel 626 Absatz 2 Ziffer 1 und 2 setzt
diese Vorgabe um. Artikel 154 Absatz 2 Ziffer 3 Buchstabe a VE StGB erklért die
Mitglieder des Verwaltungsrates flir stratbar, wenn sie die GV daran hindern (z. B.
durch das Nichtstellen des entsprechenden Antrages), {iber diese zwingend notwen-
digen Statutenbestimmungen befinden zu konnen (s. Art. 24 Abs. 2 Zift. 3 Bst. d
VegiiV).

Buchstabe b

Gemiiss Artikel 95 Absatz 3 Buchstabe a BV ist die GV zusténdig fiir die jéhrliche
Wahl der Verwaltungsratsprasidentin oder des Verwaltungsratsprasidenten und der
einzelnen Mitglieder des Verwaltungsrates und des Vergiitungsausschusses sowie
der unabhdngigen Stimmrechtsvertretung. Artikel 698 Absatz 2 Ziffer 2 OR weist
der GV als oberstes Organ einer Aktiengesellschaft unter anderem die Wahl der
Mitglieder des Verwaltungsrates als uniibertragbare Aufgabe zu. Bei Gesellschaften,
deren Aktien an einer Borse kotiert sind, stehen der GV im Speziellen folgende
weiteren uniibertragbaren Befugnisse zu (s. Art. 698 Abs. 3 Zift. 1-3):

— die Wahl der Présidentin oder des Prisidenten;
— die Wahl der Mitglieder des Vergiitungsausschusses;

— die Wahl der unabhingigen Stimmrechtsvertreterin oder des unabhingigen
Stimmrechtsvertreters.

Ein Mitglied des Verwaltungsrats einer boérsenkotierten Gesellschaft macht sich
strafbar, wenn es z. B. durch nicht gehorige Traktandierung verhindert, dass die GV
jéhrlich und einzeln die Mitglieder und die Prisidentin des Verwaltungsrates, die
Mitglieder des Vergiitungsausschusses sowie den unabhéngigen Stimmrechtsvertre-
ter wihlen kann (s. Art. 24 Abs. 2 Ziff. 3 Bst. a VegiiV).

Buchstabe ¢

Nach Artikel 698 Absatz 3 Ziffer 4 stimmt die GV von borsenkotierten Gesellschaf-
ten jahrlich tiber die Gesamtsumme aller Vergiitungen des Verwaltungsrates, der
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Geschiftsleitung und des Beirats ab (s. auch Art. 95 Abs. 3 Bst. a BV). Wird die GV
durch ein Mitglied des Verwaltungsrates daran gehindert (z. B. durch nicht gehorige
Traktandierung), so ist dies gemdss Artikel 154 Absatz 2 Ziffer 3 Buchstabe c
VE StGB stratbar (s. Art. 24 Abs. 2 Ziff. 3 Bst. b VegiiV).

Buchstabe d

Artikel 95 Absatz 3 Buchstabe a BV statuiert, dass die Aktiondrinnen und Aktiondre
von borsenkotierten Gesellschaften elektronisch fernabstimmen konnen.

Artikel 689¢ Absatz 7 regelt — in Umsetzung dieser Vorgabe — zum einen, dass die
Aktiondre der unabhdngigen Stimmrechtsvertretung elektronisch Vollmachten und
Weisungen erteilen konnen miissen (indirect voting).

Artikel 701¢ Absatz 1 sieht zum anderen vor, dass die Gesellschaften den Aktioni-
ren, die nicht an der GV teilnehmen, ermgglichen kénnen, ihre Rechte auf elektroni-
schem Weg auszuiiben («direct voting»). Zudem kann eine GV laut Artikel 701d
Absatz 1 auch ausschliesslich mit elektronischen Mitteln ohne Tagungsort durchge-
fithrt werden, sofern die Voraussetzungen dafiir erfullt sind («direct voting» im
Rahmen einer Cybergeneralversammlung).

Artikel 154 Absatz 2 Ziffer 3 Buchstabe d VE StGB erklart die Mitglieder des
Verwaltungsrates fiir stratbar, wenn sie die Aktiondrinnen und Aktionére oder ihre
Vertretung daran hindern (z. B. weil die hierfiir notwendigen Vorkehrungen nicht
getroffen werden), ihr Stimmrecht im Rahmen der GV auf elektronischem Weg
auszuiiben (insbesondere die Abgabe der Stimme). Der Vorentwurf sieht nur beim
«indirect voting» eine Pflicht fiir den Verwaltungsrat vor (s. Art. 689c Abs. 7).
Deshalb ist nur dieser Bereich der elektronischen Ausiibung der Aktionérsrechte
unter Strafe gestellt (s. auch Art. 24 Abs. 2 Zift. 3 Bst. ¢ VegiiV).

Absatz 3

Gemiss Absatz 3 ist eventualvorsitzliches Handeln nicht strafbar. Eventualvorsatz
liegt vor, wenn der Téter die Verwirklichung des Tatbestandes fiir ernsthaft moglich
hélt und in Kauf nimmt (s. Art. 12 Abs. 2 Satz 2 StGB).

Der Téter muss zur Verwirklichung eines Straftatbestandes nach den Absétzen 1 und
2 infolgedessen mit direktem Vorsatz handeln.43¢ Direkter Vorsatz liegt zum einen
dann vor, wenn es dem Téter gerade darauf ankommt, den Tatbestand zu verwirkli-
chen (Absicht, direkter Vorsatz 1. Grades). Ob sich der Téter die Verwirklichung als
sicher437 oder nur als moglich vorstellt, ist unerheblich.

Der Verwaltungsrat, der z. B. mit der Absicht, die Aktiondrinnen und Aktionére
daran zu hindern, ihrem unabhingigen Stimmrechtsvertreter auf elektronischem
Weg Weisungen zu erteilen, die dafiir notwendigen Vorkehrungen nicht trifft (z. B.
die technische Infrastruktur nicht bereit stellt), macht sich stratbar (Art. 154 Abs. 2
Ziff. 3 Bst. d VE StGB i.V.m. Art. 689¢ Abs. 6).

Direkter Vorsatz (2. Grades) liegt zum anderen auch dann vor, wenn der Téter sicher
weiss, dass er durch sein Handeln den Tatbestand verwirklichen wird, was zwar

436 S Art. 260quinquies Abs, 2 StGB, der eine dhnliche Formulierung aufweist.

437 Anzumerken ist, dass es sich nur um relativ sicheres Wissen handeln kann, denn Wissen
ist selten wirklich sicher. S. GUNTER ARZT, Art. 260 quinquies StGB, § 5 N 32, in: Kom-
mentar Einziehung, organisiertes Verbrechen, Geldwiésche, N. Schmid (Hrsg.), 2. Aufla-
ge, Ziirich, 2007.
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nicht das eigentliche Ziel seiner Handlung ist, aber als notwendige Folge seiner
Handlung oder als Mittel zur Erreichung des verfolgten Ziels mitgewollt ist.438

So macht sich der Verwaltungsrat auch dann strafbar, wenn er z. B. die notwendigen
Vorkehrungen nicht trifft, weil er Geld sparen will; dies obschon er weiss, dass er
die Aktiondrinnen und Aktiondre daran hindert, ihre Stimmrechte auf elektroni-
schem Weg auszuiiben (s. oben).

Mit dem Ausschluss des Eventualvorsatzes wird bezweckt, die Strafbarkeit auf
solche Fille zu beschrinken, die in Bezug auf den Unwertsgehalt eine gewisse
Intensitit aufweisen. Zwar wird bei den im StGB geregelten Vermogensdelikten
regelmaissig kein direkter Vorsatz verlangt. Weil die inkriminierten Handlungen aber
vergleichsweise strengen Strafdrohungen unterliegen, erscheint diese Einschriankung
mit Blick auf das Verhiltnismissigkeitsprinzip gerechtfertigt (s. auch Ziff. 1.3.4.3).
Zudem wird fiir die Erfuillung des subjektiven Tatbestandes keine Bereicherungsab-
sicht vorausgesetzt. Schliesslich hat der Ausschluss zum Ziel, Schwierigkeiten zu
vermeiden, die sich bei der Abgrenzung von Eventualvorsatz und bewusster Fahrlds-
sigkeit ergeben konnen.

Absatz 4

Absatz 4 regelt die Strafzumessung der Geldstrafe. Diese darf laut Artikel 95 Ab-
satz 3 Buchstabe d BV maximal sechs Jahresvergiitungen betragen.

Fiir die Berechnung der Geldstrafe ist das Gericht — abweichend von Artikel 34
Absatz 2 Satz 1 StGB — nicht an die maximale Hohe des Tagessatzes gebunden. Die
kapitalisierte Summe der Geldstrafe darf jedoch das Sechsfache der Jahresvergii-
tung, die im Zeitpunkt der Tat mit der betroffenen Gesellschaft vereinbart ist, nicht
iibersteigen.

Die Berechnung der Geldstrafe erfolgt wie nach dem geltenden Recht im Tagessatz-
system (Artikel 34 StGB). Die maximal zuléssige Anzahl Tagessétze liegt somit bei
360. Gemass Artikel 34 Absatz 2 Satz 2 StGB bestimmt das Gericht die Hohe des
einzelnen Tagessatzes nach den personlichen und wirtschaftlichen Verhéltnissen des
Téters im Zeitpunkt des Urteils. Die Obergrenze des Tagessatzes betrdgt geméss
Artikel 34 Absatz 2 Satz 1 StGB 3'000 Franken. Der Gesamtbetrag der maximal
zuldssigen Geldstrafe liegt demnach bei 1.08 Millionen Franken.#439 Da sich diese
kapitalisierte Summe der nach geltendem Recht maximal zuldssigen Geldstrafe im
Vergleich zu den laut Verfassungsbestimmung maximal zuldssigen sechs Jahresver-
giitungen als zu tief erweisen konnte, ist vorgesehen, dass das Gericht nicht an den
in Artikel 34 Absatz 2 Satz 2 StGB statuierten Hochstbetrag von 3'000 Franken pro
Tagessatz gebunden ist (s. Art. 34 Abs. 2 Satz 1 VE StGB). Damit das Gericht
jedoch keine Geldstrafen in unbeschriankter Hohe ausfillen kann, sieht Artikel 154
Absatz 3 VE StGB vor, dass die kapitalisierte Summe der Geldstrafe, d. h. die
Anzahl Tagessitze multipliziert mit der Hohe des Tagessatzes, das Sechsfache der
Jahresvergiitung#40 nicht tibersteigen darf, die zum Zeitpunkt der Straftat mit dem
betroffenen Unternehmen vereinbart worden ist.

438 Im Detail zum direkten Vorsatz s. MARCEL ALEXANDER NIGGLI/STEFAN MADER, Art. 12
N 43 ff., in: Basler Kommentar Strafrecht I, M. A. Niggli/H. Wiprachtiger (Hrsg.),
3. Auflage, Basel 2013.

439 360 Tagessétze a 3'000 Franken = 1'080'000 Franken.

440 Zum Begriff der Vergiitung s. Artikel 734a Absatz 2.
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Das Sechsfache dieses ermittelten Betrags bildet in jedem Fall die Obergrenze der
kapitalisierten Geldstrafe, selbst dann wenn sie unterhalb der Grenze von 1.08
Millionen Franken gemdss geltendem Recht liegt. Dies konnte zwar dazu fiihren,
dass ein Tater im Einzelfall wegen einer relativ tiefen Jahresvergiitung keine den
personlichen und wirtschaftlichen Verhéltnissen angepasste Geldstrafe erhélt und er
im Vergleich zu anderen Tédtern besser gestellt wiirde, die z. B. gestiitzt auf eine
Straftat des StGB zu einer Geldstrafe verurteilt werden. Dies wire etwa in folgen-
dem Beispiel der Fall: Eine Person tibt bei drei borsenkotierten Aktiengesellschaften
ein Verwaltungsratsmandat aus. Von der X-AG erhilt er fir das Jahr 2014 eine
Jahresvergiitung von 10'000 Franken, von der Y-AG 500'000 Franken und von der
7Z-AG 1 Million Franken. Nur bei der X-AG begeht er im Jahre 2014 z. B. eine
Widerhandlung gegen Artikel 154 Absatz 1 VE StGB. In diesem Fall wiirde die
Obergrenze fiir die Gesamtgeldstrafe bei maximal 60'000 Franken liegen. Dieses
Spannungsverhéltnis ergibt sich jedoch aus dem Wortlaut von Artikel 95 Absatz 3
Buchstabe d BV. Ein Einbezug von allfdlligen Jahresvergiitungen, welche die verur-
teilte Person aufgrund zusétzlicher Mandate von anderen Gesellschaften (innerhalb
oder ausserhalb des Konzerns) erhalten hat, in denen aber keine Widerhandlungen
stattgefunden haben, erscheint nicht sachgerecht und unverhéltnismassig. Massge-
bend fiir die Ermittlung der Obergrenze ist die Jahresvergiitung, die im Tatzeitpunkt
mit dem betroffenen Unternehmen vereinbart worden ist. Wurden mehrere Straftaten
iiber mehrere Jahre hinweg vertibt, ist der Durchschnitt der entsprechenden Jahres-
vergilitungen zu nehmen.

Abgesehen davon, dass das Gericht im Rahmen von Artikel 154 VE StGB nicht an
die maximale Hohe des Tagessatzes gemiss geltendem Recht (Art. 34 Abs. 2 erster
Satz StGB) gebunden sein sollte, soll die Berechnung der Hohe des Tagessatzes
hingegen gemiss geltendem Recht und Praxis erfolgen.44! Das Gericht bestimmt die
Hohe des einzelnen Tagessatzes nach den personlichen und wirtschaftlichen Ver-
héltnissen des Téters im Zeitpunkt des Urteils, namentlich nach Einkommen und
Vermogen, Lebensaufwand, allfélligen Familien- und Unterstiitzungspflichten sowie
nach dem Existenzminimum (Art. 34 Abs. 2 zweiter Satz StGB).

Dieses Vorgehen drédngt sich aus Griinden der Rechtsgleichheit und Kohérenz des
Strafrechts auf. Wiirde man bei der Berechnung nur auf die Jahresvergiitung abstel-
len, die der Téter von der betroffenen Gesellschaft fiir seine Dienste erhalten hat, so
konnte nur gerade dieser Teilbereich seines Einkommens berticksichtigt werden;
dies hitte eine Ungleichbehandlung zur Folge im Vergleich zu all den Tétern, die
wegen anderer Straftaten zu einer Geldstrafe verurteilt werden und bei denen das
gesamte Einkommen, egal woher es stammt, zur Berechnung der Hohe des Tages-
satzes herangezogen wird. Eine solche Sonderbehandlung fiir Mitglieder des Ver-
waltungsrates und der Geschéftsfiihrung einzufiihren, die sich wegen Widerhand-
lungen gegen die vorliegende Strafnorm strafbar gemacht haben, wire nicht
sachgerecht.

Art. 325 Verletzung der Berichterstattung iiber Zahlungen an staatliche
Unternehmen

Die Bestimmung schliesst an die Strafnorm betreffend die «Ordnungswidrige Fiih-
rung der Geschéftsbiicher» an (Art. 325 StGB). Dies deshalb, weil die Berichterstat-

441 Zur Berechnung eingehend: ANNETTE DOLGE, Basler Kommentar, Strafrecht I, 2. Aufla-
ge, Basel 2007, Art. 34 N und 42 ff.
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tung tiber Zahlungen an staatliche Stellen systematisch im zweiunddreissigsten Titel
iiber die kaufméannische Buchfithrung im Obligationenrecht eingefiigt wurde. Tatob-
jekt der Regelung von Artikel 325 StGB sind ausschliesslich die Geschiftsbiicher.
Damit sind nach Artikel 957 OR diejenigen Biicher gemeint, welche nach Art und
Umfang eines Geschifts nétig sind, um dessen Vermdogenslage und die mit dem
Geschiftsbetrieb zusammenhéngenden Schuld- und Forderungsverhéltnisse sowie
die Ergebnisse der einzelnen Geschiftsjahre festzustellen (namentlich Hauptbuch,
Hilfsbiicher, Bilanz, Erfolgsrechnung, Inventar; gegebenenfalls Mittelflussrechnung
und Jahresbericht). Artikel 325 StGB erfasst somit die Berichterstattung tiber Zah-
lungen an staatliche Stellen nicht.

Der Téterkreis umfasst nur Personen, die der Berichterstattungspflicht tiber Zahlun-
gen an staatliche Stellen (Bst. a) oder der diesbeziiglichen Aufbewahrungspflicht
(Bst. b) unterstehen. Bei der Verletzung der Vorschriften betreffend die Berichter-
stattung iiber Zahlungen an staatliche Stellen handelt es sich somit um ein echtes
Sonderdelikt. Die Verpflichtung zur Berichterstattung tiber Zahlungen an staatliche
Stellen ist in Artikel 964a geregelt, die Aufbewahrungspflicht ergibt sich aus Arti-
kel 964e.

Die Strafnorm dient der Durchsetzung der Vorschriften zur Berichterstattung tiber
die Zahlungen an staatliche Stellen (s. Ziff. 1.4.6).

Die Bestimmung enthélt zwei Tathandlungen. Demnach erfiillt den objektiven
Tatbestand, wer (i) im Bericht iber Zahlungen an staatliche Stellen geméss Artikel
964c¢ falsche Angaben macht oder (ii) die Berichterstattung ganz oder teilweise
unterlésst. Falsch sind die Angaben im Bericht dann, wenn sie nicht mit den tatséch-
lichen Gegebenheiten tibereinstimmen, mithin unwahr sind. Die inhaltlichen Anfor-
derungen an den Bericht ergeben sich aus Artikel 964¢ Absitze 1-3. Werden Zah-
lungen an staatliche Stellen nicht oder unvollstindig offengelegt, liegt eine
vollstandige bzw. teilweise Unterlassung der Berichterstattung vor.

Der Tatbestand kann sowohl vorsitzlich als auch fahrldssig begangen werden.

Die Aufbewahrungs- und Dokumentationspflichten ergeben sich aus Artikel 964e.
Aufbewahrungspflichtig sind die Berichte tiber Zahlungen an staatliche Stellen und
alle wesentlichen Unterlagen, wobei eine Frist von mindestens zehn Jahren gilt (s.
Art. 964e Abs. 1). Der Bericht tiber Zahlungen an staatliche Stellen ist gemiss
Artikel 964e Absatz 2 schriftlich und unterzeichnet aufzubewahren. Elektronische
Daten miissen wihrend demselben Zeitraum wieder lesbar gemacht werden konnen
(s. Art. 964e Abs. 3). Die Aufbewahrungspflicht wird namentlich dann verletzt,
wenn die erwdhnten Dokumente und/oder Datentrdger vor Fristablauf vernichtet
oder unbrauchbar gemacht werden.

Der Tatbestand kann sowohl vorsitzlich als auch fahrlissig begangen werden

Art. 325" Widerhandlungen gegen die Bestimmungen zum Schutz der Mieter
von Wohn- und Geschdiftsrdumen

Bei dieser Bestimmung dndert nur die Nummerierung.
Art. 326" im Falle von Artikel 325"

In der Marginalie und in der Bestimmung ist der Verweis anzupassen. Neu muss auf
Artikel 325" VE-StGB verwiesen werden (bisher Art. 325 StGB).
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2.3.6 Bundesgesetz vom 14. Dezember 1990 iiber die direk-
te Bundessteuer42

Art. 80 Abs. 1" Bemessung des Reingewinns

Der Ausdruck Geschiftsabschluss bezieht sich auf Artikel 79 Absatz 3 DBG, wo-
nach in jedem Kalenderjahr — ausgenommen im Griindungsjahr — ein Geschéftsab-
schluss mit Bilanz und Erfolgsrechnung zu erstellen ist. Das Aktienkapital muss neu
nicht mehr zwingend auf Schweizer Franken lauten (s. Art. 621). Die Erhebung der
Gewinnsteuer erfolgt jedoch weiterhin in Schweizer Franken. Deshalb sieht Arti-
kel 80 Absatz 1" VE DBG folgende zwingende Umrechnung vor: Der Reingewinn
ist mittels des durchschnittlichen Devisenkurses (Verkauf) der Steuerperiode umzu-
rechnen. Dadurch wird beriicksichtigt, dass der Gewinn wihrend eines Zeitraums,
d. h. wihrend der Steuerperiode, erwirtschaftet wird. Bei unterjdhriger Steuerpflicht
gilt der durchschnittliche Kurs der Dauer der unterjéhrigen Steuerperiode. Dauert die
Steuerpflicht beispielsweise neun Monate so ist der durchschnittliche Wahrungskurs
dieser neun Monate massgebend.

Eine analoge Regelung fiir Einzelunternehmen und Personengesellschaften ist nicht
notwendig, weil sich die Denomination nur auf juristische Personen mit Nennwert-
kapital bezieht (s. Art. 621 und Art. 773).

2.3.7 Bundesgesetz vom 14. Dezember 1990 iiber die Har-
monisierung der direkten Steuern der Kantone und
Gemeinden443

Art. 31 Abs. 3" und Abs. 5 Zeitliche Bemessung

Siehe zu Absatz 3% die Ausfiihrungen zu Artikel 80 Absatz 1% VE DBG.

Fiir die Bewertung des Vermdgens gilt handels- und steuerrechtlich das Stichtags-
prinzip. Dementsprechend ist geméss Absatz 5 fiir die Umrechnung des Eigenkapi-

tals der Devisenkurs (Verkauf) am Ende der Steuerperiode heranzuziehen. Dies gilt
auch bei unterjahriger Steuerpflicht (s. Art. 80 Abs. 1Y VE DBG).

2.3.8 Bundesgesetz vom 25. Juni 1982 iiber die berufliche
Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge+44

Art. 49 Abs. 2 Ziff. 21 Selbstindigkeitsbereich

Da der Begriff «Pensionskassen» in Artikel 95 Absatz 3 Buchstabe a BV445 dem
Sinn nach sé@mtliche Vorsorgeeinrichtungen umfasst, die den versicherten Personen

442 Bundesgesetz vom 14. Dezember 1990 iiber die direkte Bundessteuer (DBG, SR 642.11).

443 Bundesgesetz vom 14. Dezember 1990 iiber die Harmonisierung der direkten Steuern der
Kantone und Gemeinden (StHG, SR 642.14).

444 SR 831.40
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einen Anspruch auf Vorsorgeleistungen gewdhren, wird in Artikel 49 Absatz 2
Ziffer 21 VE BVG festgehalten, dass die Stimm- und Offenlegungspflichten nach
Artikel 71a und 715 VE BVG auch fiir umhiillende Vorsorgeeinrichtungen gilt.

Art. 53g Abs. I~ Zweck und anwendbares Recht

Der Hinweis auf die Bestimmungen des Zivilgesetzbuches (ZGB) ist nicht mehr
aktuell und wird deshalb in Artikel 53g Absatz 1 VE BVG angepasst. Materiell
andert sich dadurch nichts.

Art. 65a Abs. 3 Transparenz

Es wird aus Griinden der Verhéltnismissigkeit auf die Pflicht des obersten Organs
der Vorsorgeeinrichtung verzichtet, den Versicherten das Reglement mit den
Grundsidtzen zur Ausiibung des Stimmrechts (s. Art. 71a BVG) bzw. jede damit
verbundene Anderung automatisch zukommen zu lassen. Das oberste Organ der
Vorsorgeeinrichtung muss aber geméss Artikel 65 Absatz3 VE BVG in der Lage
sein, Informationen tiber die Grundsitze zur Ausiibung der Stimmpflicht als Aktio-
nidr abgeben zu konnen (s. Art. 71a und 866 VE BVG).

Art. 71a Stimmpflicht als Aktiondr

Gemiss Artikel 95 Absatz 3 Buchstabe a BV miissen Pensionskassen im Interesse
ihrer Versicherten abstimmen. Der Begriff «Pensionskassen» ist umgangssprachlich
deckungsgleich mit «Vorsorgeeinrichtungen» (s. im Weiteren Ziff. 1.3.4.2). Da die
Stimmpflicht im Interesse der Versicherten ausgeiibt werden muss, ist nach Sinn und
Zweck der Bestimmung bei Vorsorgeeinrichtungen eine Stimmpflicht vorzusehen,
wo Interessen von Versicherten tangiert werden. Dies ist dann der Fall, wenn die
Vorsorgeeinrichtungen den Versicherten aufgrund ihres Reglements einen Rechtsan-
spruch auf Vorsorgeleistungen einrdumen.

Die Stimmpflicht gilt gemidss Absatz 1 Satz 1 grundsétzlich nur fur direkt gehaltene
Aktien. Ausnahmsweise — wenn der Vorsorgeeinrichtung vertraglich ein Stimmrecht
eingerdumt wird (also nicht nur die Moglichkeit zur Abgabe unverbindlicher Prife-
renzen gegeniiber der Fondsleitung) oder ein Anlagefonds von der Vorsorgeeinrich-
tung kontrolliert wird (z. B. Ein-Anleger-Fonds) — gilt geméss Absatz 1 Satz2 die
Stimmpflicht auch fiir indirekt gehaltene Aktien.

Vorsorgeeinrichtungen miissen an allen angekiindigten Wahlen und Abstimmungen
der borsenkotierten Gesellschaft teilnehmen. Artikel 22 Absatz 1 Ziffer 1-3 Ve-
giiV446 sieht noch eine Einschriankung auf die in Artikel 95 Absatz 3 BV447 enthal-
tenen Aspekte der Stimmpflicht vor. Der rechtsstaatliche Grund dafiir war, dass die
Verfassungsbestimmung hinsichtlich der Stimmpflicht zu stark auslegungsbediirftig
war, als dass bereits damals von einer umfassenden Stimmpflicht ausgegangen
werden konnte.448 Bereits anldsslich der VegiiV gab es keinen materiell iiberzeu-
genden Grund, dass die Vorsorgeeinrichtungen nicht auch bei der Genehmigung der
Jahresrechnung, bei Mittelabfliissen (Riickzahlung von Kapitalreserven, Ausrich-

445 SR 101

446 SR 221.331

447 SR 101

448 S Zusatzbericht vom 8. Oktober 2013 zum Entwurf zur Verordnung gegen iiberméssige
Vergiitungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaften (VegiiV), S. 12.
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tung von Dividenden, Kapitalherabsetzungen) oder bei der Entlastung der Mitglieder
des Verwaltungsrats abstimmen miissen.

Ein vorgéngiger Verzicht auf die Stimmabgabe ist nicht zuldssig. Vorsorgeeinrich-
tungen diirfen sich aber — wie andere Aktiondrinnen und Aktiondre — der Stimme
enthalten. Sie miissen sich aber bewusst sein, dass die Stimmenthaltung gemiss
Vorentwurf grundsétzlich nicht mehr als Nein-Stimme, sondern als Nicht-Teilnahme
an der entsprechenden Abstimmung auswirkt (s. Art. 703 f.). Ein solches Vorgehen
ist nur zuldssig, wenn es im Interesse der Versicherten ist.

Die Stimmrechtsausiibung kann der internen Kompetenzordnung der Vorsorgeein-
richtung gemiss vom obersten Organ selber, von einem Ausschuss, vom Vermo-
gensverwalter, vom Geschéftsfithrer oder mittels unabhingiger Stimmrechtsvertre-
tung wahrgenommen werden. Die Verantwortung fir die korrekte
Stimmrechtsausiibung liegt aber beim obersten Organ (s. nachfolgend Abs. 3).

Gemiss Absatz2 muss das Stimmrecht im Interesse der Versicherten ausgeiibt
werden. Dieses gilt als gewahrt, wenn das Stimmverhalten dem dauernden Gedeihen
der Vorsorgeeinrichtung dient. Der Begriff des dauernden Gedeihens ist im Aktien-
und Rechnungslegungsrecht an mehreren Orten zu finden (s. u.a. Art. 673 OR/
Art. 673 Abs. 2; Art. 717 Abs. 1%; Art. 960a Abs. 4 OR). Insbesondere bedeutet
dies, dass das oberste Organ bei der Festlegung dieser Grundsétze darauf zu achten
hat, dass eine faire und angemessene Verteilung des Unternehmensgewinns an die
Aktiondrinnen und Aktiondre angestrebt wird, so dass die Vorsorgeeinrichtung diese
Mittel zu Gunsten der Versicherten verwenden kann.

Das oberste Organ der Vorsorgeeinrichtung ist gemédss Absatz 3 fuir die Festlegung
der Grundsitze zustdndig, die das Interesse der Versicherten bei der Ausiibung der
Stimmpflicht konkretisieren. Das Interesse der Versicherten kann nicht in generell-
abstrakter Weise auf Gesetzesstufe fiir alle Vorsorgeeinrichtungen auf gleiche Weise
umschrieben werden. Es ist jeweils den Besonderheiten der entsprechenden Vorsor-
geeinrichtung Rechnung zu tragen, so z. B. der Struktur der Vorsorgeeinrichtung
(unternehmenseigene Vorsorgeeinrichtung, Gemeinschaftsstiftung, Verbandseinrich-
tung usw.) und ihrer Bestandesstruktur. Diese Aufgabe muss das oberste Organ der
Vorsorgeeinrichtung selbst wahrnehmen. Es hat dies unter Beriicksichtigung der
Struktur der entsprechenden Einrichtung in generell-abstrakter Weise in einem
Reglement der Vorsorgeeinrichtung festzuhalten.

Zur Information der Versicherten tiber die Grundsétze zur Ausiibung der Stimm-
pflicht als Aktiondr bzw. das entsprechende Reglement siehe Artikel 865 Absatz 2
VE BVG.

Art. 71b Berichterstattung und Offenlegung betreffend Stimmpflicht

Da das Stimmrecht im Interesse der Versicherten ausgeiibt werden muss (s. Art. 71a
Abs. 2 VE BVGQ), ist die Offenlegung gegeniiber diesen vorzunehmen.

Die Offenlegung erfolgt gemiss Absatz 1 mindestens einmal jahrlich in einem
zusammenfassenden Bericht. Dies entspricht der fiir Vorsorgeeinrichtungen und den
ihnen im Aufsichtsprozess nachgelagerten Revisionsstellen und Aufsichtsbehorden
massgebenden Periodizitit. Es kann damit ein unverhéltnisméssig hoher Aufwand
fiir die Vorsorgeeinrichtungen verhindert werden. Die Offenlegung kann zusammen
mit der Jahresrechnung, auf der Internetseite der Einrichtung oder auf andere geeig-
nete Weise erfolgen. Als besonders geeignet fiir die Offenlegung erscheint der
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Anhang zur Jahresrechnung, der von der Revisionsstelle gepriift wird und eine
gewisse Stetigkeit hinsichtlich des Ortes und der Art der Offenlegung gewéhrleistet.

Um einen unverhéltnismissigen Verwaltungsaufwand fuir die Vorsorgeeinrichtungen
zu vermeiden, muss gemiss Absatz 2 die Offenlegung nur dort detailliert erfolgen,
wo die Vorsorgeeinrichtung den Antrigen des Verwaltungsrates nicht gefolgt ist,
also bei der Ablehnung des Antrags, oder bei der Stimmenthaltung.

Die Offenlegung hat spitestens im Kalenderjahr nach der GV zu erfolgen. Eine
hiufigere und/oder detailliertere Berichterstattung ist aber zulédssig, da es sich bei
Artikel 715 VE BVG um eine Mindestvorgabe handelt.

Art. 76 Vergehen
Aus redaktionellen Griinden wird Artikel 76 BVG umgestaltet.

Die Strafdrohung (s. nachfolgend), die im geltenden Recht in Artikel 76 Lemmata 8
BVG enthalten ist, wird dem revidierten Sanktionensystem des Allgemeinen Teils
des StGB angepasst und ist neu im Einleitungssatz von Absatz 1 geregelt.

In den Buchstaben a—g von Absatz 1 werden die strafbaren Verhaltensweisen aufge-
listet, die im geltenden Recht in Lemmata 1-7 geregelt sind. Materiell dndert sich
nichts an diesen Bestimmungen.

Die Widerhandlung gegen die Vorgabe von Artikel 95 Absatz 3 Buchstabe a BV,
wonach die Pensionskassen im Interesse ihrer Versicherten abzustimmen haben,
wird neu in Buchstabe h VE BVG geregelt.

Um dem Bestimmtheitsgebot zu geniigen, ist der Personenkreis, der unter die Straf-
barkeit nach dieser Bestimmung tillt, klar zu umschreiben. Nur diejenigen Personen,
die tiber eine gewisse Entscheidkompetenz verfligen, kénnen sich stratbar machen.
Weitere Personen, denen diese Sondereigenschaft nicht zukommt, konnen sich
allenfalls als Teilnehmer strafbar machen (Anstiftung/Gehilfenschaft).

Die strafbaren Tathandlungen ergeben sich aus den Artikeln 71a und 715 VE BVG:
Es sind dies einerseits die Nichtausiibung des Stimmrechts (Art. 71a Abs. 1), das
Stimmen gegen das Interesse der Versicherten bzw. entgegen den entsprechenden
Grundsitzen im Reglement (Art. 71a Abs. 2 und Abs. 3) sowie das Nichtfestlegen in
einem Reglement, wie das Interesse der Versicherten beurteilt wird (Art. 71a
Abs. 3). Andererseits macht sich strafbar, wer nicht mindestens einmal jahrlich in
einem zusammenfassenden Bericht offenlegt, wie die Stimmpflicht ausgeiibt wurde
(Art. 71b).

Zur Erfullung des subjektiven Straftatbestandes muss die Téterin oder der Téter mit
direktem Vorsatz handeln. Dies ergibt sich aus Artikel 76 Absatz 2 VE BVG. Even-
tualvorsitzliches Handeln ist demzufolge nicht strafbar. Damit sollen insbesondere
Abgrenzungsschwierigkeiten vermieden werden (s. Art. 154 VE StGB).

Es ist eine relativ milde Strafdrohung aufgrund des im Vergleich zu den Delikten
von Artikel 154 Absatz 1 VE StGB (s. Ziff. 1.3.4.3) deutlich geringeren Unrechts-
gehaltes der Tathandlungen vorgesehen. Die Strafdrohung fiigt sich zudem in das
bestehende Geflige der BVG-Vergehen ein, die vom Unrechtsgehalt her vergleich-
bare Widerhandlungen beinhalten. Die Strafdrohung, die Artikel 95 Absatz 3 Buch-
stabe d BV vorsieht, macht in diesem Bereich keinen Sinn. Mitglieder des obersten
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Organs der Vorsorgeeinrichtung erhalten fiir ihre Tétigkeit teilweise nicht einmal
eine direkte monetdre Vergiitung, weil sie fur diese Tatigkeit im Rahmen ihrer
Anstellung beim Arbeitgeber freigestellt werden. Uberdies wurde die mildere Straf-
drohung von einer Vielzahl der Anhoérungsteilnehmenden zur VegtiV (damals noch:
Verordnung gegen die Abzockerei) begriisst.449

Art. 86b Abs. 1 Bst. d und Abs. 2 Information der Versicherten

Absatz 1 wird infolge der Offenlegungspflicht nach Artikel 715 VE BVG um einen
Buchstaben d erweitert.

In Absatz 2 wird infolge der Anderung von Artikel 65a Absatz 3 VE BVG das Recht
der Versicherten verankert, auf Anfrage hin die Grundsétze des obersten Organs zur
Ausiibung der Stimmpflicht als Aktiondr bzw. das entsprechende Reglement zu
erhalten. Die Vorsorgeeinrichtung kann die entsprechende Information auch jeweils
zusammen mit dem j&hrlichen Bericht zu den ausgeiibten Stimmrechten im Internet
oder an anderer geeigneter Stelle offen legen (s. entsprechend Art. 715 VE BVG).

2.3.9 Kollektivanlagengesetz vom 23. Juni 20064

Art. 137 Abs. 2 Konkurserdffnung

Der Verweis auf die Bestimmungen tiber das Nachlassverfahren und iiber die Be-
nachrichtigung des Gerichts wurde an die Streichung des Konkursaufschubs und an
die neuen aktienrechtlichen Bestimmungen zur Benachrichtigung des Gerichts
(s. Ziff. 2.1.33) angepasst. Im Ubrigen bleibt es aber bei einer sinngemissen An-
wendbarkeit der (neuen) Pflichten des Verwaltungsrates bei drohender Zahlungsun-
fahigkeit, Kapitalverlust und Uberschuldung (s. Art. 725 ft.).

2.3.10 Bankengesetz vom 8. November 1934451

Art. 25 Abs. 3 Massnahmen bei Insolvenzgefahr,; Voraussetzungen

Der Verweis auf die Bestimmungen iiber das Nachlassverfahren und tiber die Be-
nachrichtigung des Gerichts wurde an die Streichung des Konkursaufschubs und an
die neuen aktienrechtlichen Bestimmungen zur Benachrichtigung des Gerichts
(s. Ziff. 2.1.33) angepasst. Im Ubrigen bleibt es aber bei der grundsitzlichen An-
wendbarkeit der (neuen) Pflichten des Verwaltungsrates bei drohender Zahlungsun-
fihigkeit, Kapitalverlust und Uberschuldung (s. Art. 725 ff.) auf Banken und Spar-
kassen.

449 S, Zusammenfassung der Stellungnahmen zum Vorentwurf der Verordnung gegen die
Abzockerei des Bundesamtes fiir Justiz vom 4. September 2013, S. 7 f.

450 SR 951.31

451 SR 952.0
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2.3.11 Versicherungsaufsichtsgesetz vom 17. Dezember
2004432

Art. 53 Abs. 2 Konkurserdffnung

Der Verweis auf die Bestimmungen {iber das Nachlassverfahren und tiber die Be-
nachrichtigung des Gerichts wurde an die Streichung des Konkursaufschubs und an
die neuen aktienrechtlichen Bestimmungen zur Benachrichtigung des Gerichts
(s. Ziff. 2.1.33) angepasst. Im Ubrigen bleibt es aber bei der grundsitzlichen An-
wendbarkeit der (neuen) Pflichten des Verwaltungsrates bei drohender Zahlungsun-
fihigkeit, Kapitalverlust und Uberschuldung (Art. 725 ff)) auf Versicherungsunter-
nehmen.

3 Auswirkungen
3.1 Auswirkungen auf den Bund
3.1.1 Finanzielle Auswirkungen

Mit den beabsichtigten Bestimmungen sind keine unmittelbaren finanziellen Aus-
wirkungen fiir den Bund im Sinne zusétzlicher Ausgaben verbunden. Es wird insbe-
sondere keine neue Behorde vorgesehen bzw. keine bestehende Behorde ausgebaut.

Ob einzelne borsenkotierte Aktiengesellschaften ihren Sitz ins Ausland verlegen
werden und damit Steuereinnahmen, Sozialabgaben und Arbeitspldtze verloren
gehen, ldsst sich nicht genau voraussagen. Mit vielen zusitzlichen Sitzverlegungen
ist nicht zu rechnen, da die Verordnung gegen tiberméssige Vergiitungen bei bor-
senkotierten Aktiengesellschaften (VegiiV)4>3 bereits viele der einschneidensten
Vorgaben von Artikel 95 Absatz 3 BV454 umgesetzt hat. Und in diesem Umfeld
haben einige Sitzverlegungen, z. T. auch nur des Sitzes der borsenkotierten Hol-
dinggesellschaft, stattgefunden. Wahrscheinlicher ist es hingegen, dass Sitzverle-
gungen von Gesellschaften in die Schweiz, die unter die strengeren Vorschriften fiir
borsenkotierte Gesellschaften fallen wiirden, abnehmen werden. Diese Tendenz
besteht jedoch seit Annahme der Volksinitiative «gegen die Abzockerei».

3.1.2 Personelle Auswirkungen

Im Zusammenhang mit den beabsichtigten Bestimmungen sind keine zusétzlichen
Stellen beim Bund geplant. Der Vollzug des Aktienrechts erfolgt weiterhin schwer-
gewichtig durch die Unternehmen und die kantonalen Handelsregisterdmter. Fiir die
Untersuchung allfilliger Verstosse gegen die neuen Strafbestimmungen sind die
kantonalen Strafverfolgungsbehérden zustindig (s. Ziff. 1.5).

Das Eidg. Amt fiir das Handelsregister (EHRA), das zum Bundesamt fiir Justiz
gehort und fur die Oberaufsicht im Handelsregisterbereich zustindig ist (Art. 5

452 SR 961.01

453 Verordnung vom 20. November 2013 gegen iibermassige Vergiitungen bei borsenkotier-
ten Aktiengesellschaften (VeguV, SR 221.331).

454 SR 101
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HRegV455), wird die Handelsregisterverordnung umfassend iiberarbeiten miissen.
Zudem wird es daflir sorgen miissen, dass die neuen Bestimmungen handelsregis-
terméssig moglichst einheitlich angewendet werden (z. B. mittels Praxismitteilun-
gen456). Diese voriibergehende Zunahme der Arbeitslast wird mit dem vorhandenen
Personal bewiltigt werden konnen.

Die erleichterte aktienrechtliche und zivilprozessuale Austibung der Aktionérsrechte
insbesondere bei borsenkotierten Gesellschaften (s. Art. 697/ f., 699 Abs. 3, 699a
Abs. 1 bzw. Art. 107 Abs. 1Y VE ZPO) kann zu einer gewissen Zunahme der Ver-
fahren vor Bundesgericht fithren, insbesondere wenn einige Leitentscheide notwen-
dig sind. Es ist jedoch nicht damit zu rechnen, dass es notwendig sein wird, die
personellen Ressourcen des Bundesgerichts zu erweitern.

3.2 Auswirkungen auf die Kantone

Nach dem Inkrafttreten der beabsichtigten Bestimmungen und der damit verbunde-
nen neuen Handelsregisterverordnung wird die Arbeitslast der Handelsregisterdmter
fiir eine gewisse Zeit zunehmen. Bei jeder grosseren Anderung im Gesellschafts-
recht, insbesondere im Aktienrecht, ergibt sich diese Zunahme zwangsldufig. Es gilt
u. a. neue Rechtsinstitute umzusetzen, so z. B. das Kapitalband (s. Art. 653s ff.).
Dabei werden die Handelsregisterdmter aber vom Eidg. Amt fiir das Handelsregister
unterstiitzt. Nach dieser Ubergangsphase wird sich entlastend auswirken, dass insbe-
sondere die Vorschriften zur Griindung (s. Ziff. 1.3.1.3) und zur Kapitalherabset-
zung flexibler ausgestaltet werden (s. z. B. Art. 653k). Zudem ermoglicht die Uber-
arbeitung der Handelsregisterverordnung, weitere Aspekte zu verbessern, die in der
Handelsregisterpraxis zu Schwierigkeiten geflihrt haben. Auch dies wird sich spétes-
tens mittelfristig positiv auf die Arbeitsbelastung der Handelsregisterdmter auswir-
ken. Hinzu kommt, dass eine Modernisierung des Handelsregisters bereits eingelei-
tet wurde, die sich hochstwahrscheinlich ebenfalls positiv auf die Umsetzung der
vorliegenden Revision auswirken wird.457

Die erleichterte Ausiibung der Aktionirsrechte insbesondere bei borsenkotierten
Gesellschaften kann zu einer gewissen Zunahme der Verfahren vor den kantonalen
Zivil- und Handelsgerichten fithren (s. Ziff. 3.1.2). Es ist jedoch nicht damit zu
rechnen, dass es notwendig sein wird, nur aufgrund der neuen Bestimmungen die
personellen Ressourcen der Gerichte zu erweitern.

Trotz zwei neuen Stratbestimmungen (s. Art. 154 VE StGB, Art. 76 VE BVGQ) ist
auch nicht davon auszugehen, dass die Arbeitsbelastung der kantonalen Strafverfol-
gungsbehorden bzw. der Strafgerichte im Vergleich zur geltenden Verordnung
gegen libermissige Vergiitungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaften (Ve-
giiV)438 zunehmen wird.

Hinsichtlich der steuerlichen Auswirkungen wird sinngeméss auf die Ausfithrungen
zu den finanziellen Auswirkungen des Bundes verwiesen (s. Ziff. 3.1.1).

455 Handelsregisterverordnung vom 17. Oktober 2007 (HRegV, SR 221.411).

456 S http://www.zefix.ch (rechtliche Grundlagen).

457 S https:/www.bj.admin.ch/content/bj/de/home/themen/wirtschaft/gesetzgebung/handelsregister html

458 Verordnung vom 20. November 2013 gegen iiberméssige Vergiitungen bei borsenkotier-
ten Aktiengesellschaften (VegiiV, SR 221.331).
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3.3

3.3.1

Auswirkungen auf die Volkswirtschaft
Struktur des Kapitals

Die neuen Bestimmungen des vorliegenden Vorentwurfs betreffend Griindung,
Liberierung, Anderungen und Verwendung des Aktienkapitals bezwecken nament-
lich, den Unternehmen eine grossere Flexibilitdt anzubieten und die Wettbewerbsfa-
higkeit auf dem Kapitalmarkt zu starken. Die voraussehbaren Folgen der Revision
fiir die Unternehmen und die anderen Wirtschaftsakteure sind die folgenden:

Die Moglichkeit das Aktienkapital z. B. in US-Dollar oder in Euro festzule-
gen (s. Art. 621, Art. 733) beseitigt die Widerspriiche zwischen dem neuen
Rechnungslegungsrecht und dem Aktienrecht. Sie beseitigt Rechtsunsicher-
heiten und erleichtert die Rechnungslegung in einer auslidndischen Wéhrung.

Die Authebung des Mindestnennwerts erlaubt den Unternehmen nach ihren
Bediirfnissen die Aktien zu gliedern (Art. 622 Abs. 4, Art. 774 Abs. 1). Die
Herabsetzung des Aktienkapitals durch Reduktion des Nennwerts wird da-
mit erleichtert.

Die Pflicht, zumindest den Nennwert jeder Aktie zu liberieren, garantiert die
vollstdndige Liberierung des Aktienkapitals. Die Gesellschaft wie auch die
Aktiondrinnen und Aktionére und die Glaubigerinnen und Gldubiger werden
besser gegen das Ausfallrisiko des Einlegers geschiitzt. Die Gesellschaften,
die vor dem Inkrafttreten des neuen Rechts gegriindet wurden, miissen sich
nicht an die neue Regelung anpassen (Art. 4 VE Ueb.Best.). Die Authebung
der Moglichkeit zur teilweisen Liberierung erhoht den notwendigen Betrag
zur Grindung einer Aktiengesellschaft; sie bedeutet aber kein Hindernis, um
eine Kapitalgesellschaft zu griinden. Den Griinderinnen und Griinder, wel-
che die notwendigen 100'000 Franken nicht aufbringen kénnen, bleibt nam-
lich die Moglichkeit, eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung mit einem
Mindestkapital von nur 20'000 Franken zu griinden (Art. 773).

Durch die Streichung der (beabsichtigten) Sachiibernahme aus der Liste der
Félle der qualifizierten Griindung und Kapitalerh6hung (Art. 628 Abs. 2 und
Art. 652¢ OR) sparen die Gesellschaften die Kosten, die mit dem Erstellen
des Griindungs- oder Kapitalerhohungsberichts und dem Erhalten der Priif-
bestitigung verbunden sind. Die Geschifte, gegen welche die geltenden
Bestimmungen zur (beabsichtigten) Sachiibernahme gerichtet sind, bleiben
unzuldssig, insbesondere aufgrund der Bestimmungen des Kapitalschutzes
und der Rechnungslegung. Diese Geschifte konnen den Anlass zu einer
Verantwortlichkeits- und/oder Riickerstattungsklage bilden, gemiss den Re-
geln des Bundesgesetzes iiber Schuldbetreibung und Konkurs (SchKG)459
umstritten sein oder zu einer Strafverfolgung fithren. Die vorgeschlagene
Gesetzesdnderung sollte folglich die Anzahl der (beabsichtigten) Sachiiber-
nahmen zum Nachteil der Gesellschaft nicht erhéhen.

Die Klarstellung der Zuléssigkeit einer Liberierung durch Verrechnung einer
Forderung im Falle einer Sanierung wird Sanierungen von Unternehmen er-
leichtern (Art. 634a Abs. 2). Zudem werden die Pflichten des Verwaltungs-

459 Bundesgesetz vom 11. April 1889 iiber Schuldbetreibung und Konkurs (SchKG,
SR 281.1)
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rats insbesondere im Falle den drohenden Zahlungsuntéhigkeit der Gesell-
schaft ein schnelleres Einleiten der Sanierungsverfahren zur Folge haben
(Art. 725 ft.).

Die neuen Regeln zur Erhohung und Herabsetzung des Aktienkapitals
(Art. 650 ff.) bieten dem Verwaltungsrat eine grossere Flexibilitdt bei der
Planung von Restrukturierungen an, stets unter Verbesserung des Schutzes
der Interessen der Minderheitsaktiondrinnen und -aktionédre sowie der Glau-
bigerinnen und Glaubiger.

Das Kapitalband beschleunigt und erleichtert das Verfahren zur Anpassung
des Aktienkapitals an die Bediirfnisse des Kapitalmarktes (Art. 653s ff.).

Die Abschaffung der Begrenzung des Betrags des Partizipationskapitals auf
die zweitache Hohe des Aktienkapitals bei einer Gesellschaft, deren Partizi-
pationsscheine an der Borse kotiert sind (Art. 6566 Abs. 1), gibt den betref-
fenden Gesellschaften eine grossere Freiheit bei der Festlegung der Kapital-
struktur.

Die Anwendung der spezifischen Grenze von 20 Prozent fiir eigene Aktien
im Falle des Erwerbs im Zusammenhang mit einer Auflosungsklage
(Art. 659 Abs. 3, Art. 736 Abs. 1 Ziff. 4) erlaubt es der Gesellschaft die Al-
ternative des Riickkaufs eigener Aktien vermehrt gegen die Auflgsung an-
zuwenden und erleichtert den Austritt von Minderheitsaktiondrinnen und -
aktiondren aus privaten Gesellschaften.

Die Moglichkeit, den Aktiondrinnen und Aktiondren gesetzliche Kapitalre-
serven zuriickzuzahlen, soweit die gesetzlichen Kapital- und Gewinnreser-
ven die Hilfte des Aktienkapitals tibersteigen (Art. 671 Abs. 2 Ziff. 4), be-
statigt im Aktienrecht das Kapitaleinlageprinzip, das im Rahmen der
Unternehmenssteuerreform 1T am 1. Januar 2011 in Kraft getreten ist.460 Die
Verankerung dieses Prinzips beseitigt die Rechtsunsicherheit, die bei der Zu-
lassigkeit der Riickerstattung von Kapitaleinlagen im Hinblick auf den Kapi-
talschutz besteht. Die Moglichkeit der Aktiondrinnen und Aktionére, ihre
Kapitaleinlagen, die sie bei finanziellen Schwierigkeiten der Gesellschaften
geleistet haben, spéter zuriickzuerhalten, verbessert die Sanierungsaussich-
ten. Die Gesellschaften, die eine Riickzahlung vollziehen wollen, miissen je-
doch die damit verbundenen Kosten fiir die Priifbestitigung eines zugelasse-
nen Revisionsexperten tragen, der bestitigt, dass die Forderungen der
Gldubigerinnen und Glaubiger gedeckt bleiben und kein Liquiditétsrisiko
entsteht (Art. 671 Abs. 3).

Corporate Governance und Aktionéirsrechte

Die Starkung der Corporate Governance des Unternehmens durch die Festigung der
rechtlichen Position der Aktiondrinnen und Aktionédre ist eines der Hauptziele der
vorliegenden Revision. Die Anderung der Bestimmungen zu den Aktionirsrechten
(Art. 689 ff.) und zur Organisation der GV (Art. 699 ff.) bezwecken, das funktionel-

460 Bundesgesetz vom 23. Mrz 2007 tiber die Verbesserung der steuerlichen Rahmenbedin-
gungen fiir unternehmerische Téatigkeiten und Investitionen (Unternehmenssteuerreform-
gesetz I, AS 2008 2893).
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le Gleichgewicht zwischen den verschiedenen Organen der Gesellschaft zu verbes-
sern, indem die Kontrolle der Aktionérinnen und Aktionire tiber den Verwaltungsrat
und die Geschiftsleitung verstarkt wird. Die Ziele der Corporate Governance, d. h.
die Berticksichtigung der Interessen der Aktiondrinnen und Aktionire, eine optimale
Verwaltung der Werte der Gesellschaft und ein gewisser Schutz gegen fehlerhafte
Entwicklungen,461 konnen somit erreicht werden. Die Revision wird das langfristige
Wachstum der Unternehmen unterstiitzen und eine Verbesserung ihrer finanziellen
Leistung mit sich bringen.

Die Festigung der Mechanismen der Corporate Governance fithrt zu einer Verringe-
rung der Risiken, dass die Organe gegen die Interessen der Gesellschaft handeln und
diese wie auch ihre Aktiondrinnen und Aktiondre, ihre Gldubigerinnen und Gléubi-
ger und die Wirtschaft insgesamt schddigen. Es ist zu erwarten, dass die vorgeschla-
genen Anderungen gewisse administrative Aufwinde und zusitzliche Kosten fiir die
betroffenen Gesellschaften mit sich bringen werden. Die zusétzlichen Kosten sind
jedoch im Gleichgewicht mit den zahlreichen Verbesserungen der Revision. Zudem
wird die Auswirkung auf die KMU aufgrund der differenzierten Regulierung be-
grenzt sein, da der Vorentwurf fiir die kleinen, nicht borsenkotierten Gesellschatten
Erleichterungen vorsieht.

Zum heutigen Zeitpunkt ist es nicht einfach, die konomischen Vor- und Nachteile
der vorgeschlagenen Gesetzesédnderungen genau zu bestimmen. Es ist dennoch mit
den folgenden Auswirkungen fur die Unternehmen und die weiteren Akteurinnen
und Akteure der Wirtschaft zu rechnen:

—  Die Revision trigt zu einer besseren Corporate Governance bei, indem sie
den Zugang der Aktiondrinnen und Aktiondre zu Informationen erleichtert,
die sie fuir ihre Entscheidfindung und die Ausiibung ihrer Rechte benétigen
(Informationsrechte, Art. 696 ff.). Die Moglichkeiten der Aktiondrinnen und
Aktiondre, der GV Vorschldge zu unterbreiten, werden ausgebaut (Traktan-
dierungsrecht, Art. 699a; Vorschlag, eine Sonderuntersuchung einzusetzen,
Art. 697¢; Recht auf Zulassung einer Klage auf Kosten der Gesellschaft,
Art. 697; f.).

—  Die Reformen betreffend die Vertretung der Aktiondrinnen und Aktionére in
der GV (Art. 689 ft.), die Durchfiihrung der GV an mehreren Orten oder im
Ausland (Art. 701a Abs. 2 und 7015), die Verwendung elektronischer Mittel
(Art. 701 ff.) und die Moglichkeit der Ausschiittung einer héheren Dividen-
de fiir Aktiondrinnen und Aktionére, die ihre Stimmrecht in der GV ausiiben
oder einer tieferen Dividende flir den umgekehrten Fall (Art. 661 Abs. 2 und
3) werden zu einer aktiveren Mitwirkung der Aktiondrinnen und Aktionére
bei der Bildung der Gesellschaftswillens fithren, was im Interesse der Corpo-
rate Governance ist. Ausserdem ermoglicht die intensivere Verwendung
elektronischer Mittel vor und wihrend der GV vielen Gesellschaften ihre
Kosten zu senken.

—  Die neuen Informationsrechte fiir Aktiondrinnen und Aktionédre nicht bor-
senkotierter Gesellschaften konnten einen Anstieg der administrativen Ar-
beit fiir solche Gesellschaften erzeugen (Art. 697 Abs. 2 bis 4). In Anbe-

461 BOCKLI PETER, HUGUENIN CLAIRE ET DESSEMONTET FRANCOIS, Expertenbericht der
Arbeitsgruppe «Corporate Governance» zur Teilrevision des Aktienrechts, Ziirich 2004,
S.19f
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tracht der Tatsache, dass die grosse Mehrheit der privaten Gesellschaften nur
einige wenige Aktiondrinnen und Aktiondre haben, wird die zusétzliche Be-
lastung begrenzt sein, insbesondere bei Gesellschaften, bei denen alle Ge-
sellschafterinnen und Gesellschafter an der Geschiftstithrung beteiligt sind
und somit einen direkten Zugang zu den Informationen des Geschéftsver-
laufs haben.

—  Die Senkung der Hindernisse fiir die Ausiibung der Verantwortlichkeits- und
der Riickerstattungsklage (Art. 678 f., 697/ f. und 758 Abs. 2) tragen dazu
bei, dass die Effektivitit der abgeleiteten Klage erhoht wird. Die neuen Best-
immungen werden eine stirkere abschreckende Wirkung auf die Organe ha-
ben und sollten das Risiko verringern, dass diese durch Pflichtverletzungen
der Gesellschaft einen Schaden zufiihren (s. Ziff. 1.3.6.5).

—  Die Anderung der Bestimmung der Verantwortlichkeit der Revisionsstelle
(Art. 759) folgt der Tendenz der europdischen Regelung.462 Sie will das gute
Funktionieren des Marktes der Revisionsunternechmen, welche die Jahres-
rechnungen der grossen Unternehmen revidieren, gewéhrleisten. Sie dient
auch der Corporate Governance, indem sie das Gleichgewicht zwischen den
verschiedenen Organen der Gesellschaft hinsichtlich der Verantwortung
verbessert und damit die besondere Position der Revisionsstelle wiederher-
stellt. Der neue Artikel 759 Absatz 2 verschiebt das Risiko der Zahlungsun-
fahigkeit der Mitverantwortlichen von der Revisionsstelle auf die Unter-
nehmen, die Aktiondrinnen und Aktiondre und die geschidigten
Gldubigerinnen und Gldubiger. Diese konnen nicht mehr den Ersatz des ge-
samten Schadens von den Revisoren, die nur fahrldssig gehandelt haben,
verlangen. Sie miissen gegen die anderen Verantwortlichen, schwergewich-
tig gegen die Mitglieder des Verwaltungsrats und der Geschiftsfithrung,
vorgehen, um den Restbetrag des Schadenersatzes zu erhalten. Wenn diese
Verantwortlichen zahlungsuntihig sind, erleiden die Geschidigten einen fi-
nanziellen Verlust. Dieses Szenario sollte jedoch die Ausnahme bilden, da
grundsitzlich die Versicherungen der beklagten Organe oder geschidigten
Unternehmen den Ersatz des Schadens tibernehmen.

—  Die Erweiterung der verschiedenen Aktionérsrechte konnte zu einem An-
stieg der Anzahl Gerichtsverfahren im Bereich des Gesellschaftsrechts fiih-
ren. Ein grosser Teil dieser Verfahren sind jedoch im Interesse der Unter-
nehmen. Dies ist grundsitzlich bei den Verantwortlichkeits- (Art. 756) und
den Riickerstattungsverfahren (Art. 678) der Fall, die den Ersatz des Scha-
dens der Gesellschaft bezwecken. Im Ubrigen sind die formellen und mate-
riellen Voraussetzungen ausreichend restriktiv, um das Risiko zu begrenzen,
dass die Gesellschaften Opfer schikandser oder missbrauchlicher Klagen
werden.

—  Gewisse Gesellschaften werden innerhalb von zwei Jahren ihre Statuten und
Reglemente an die neuen zwingenden Vorgaben anpassen miissen (Art. 2
Abs. 1 VE Ueb.Best.). Damit verbunden sind Kosten fiir die Rechtsberatung,
fiir die 6ffentliche Beurkundung bei der Anderung der Statuten und fiir den
Handelsregistereintrag.

462 Empfehlung 2008/473/EG der Kommission vom 5. Juni 2008 zur Beschrankung der
zivilrechtlichen Haftung von Abschlusspriifern und Priifungsgesellschaften.
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3.3.3 Umsetzung von Artikel 95 Absatz 3 BV

Die Uberfithrung der seit dem 1. Januar 2014 geltenden Ausfithrungsbestimmungen
zu Artikel 95 Absatz 3 BV, die in der Verordnung gegen tiberméssige Vergiitungen
bei borsenkotierten Aktiengesellschaften (VegiiV)463 enthalten sind, hat keine eigen-
stindigen Auswirkungen (s. Ziff. 1.3.4). Die Bestimmungen des Vorentwurfs, die
aufgrund der nicht ausreichenden verfassungsmissigen Grundlage nicht in der
VegiiV enthalten sind, konkretisieren oder prézisieren insbesondere geltende Best-
immungen. Sie ermdglichen folglich gewichtige Unsicherheiten zu verringern, ohne
neue grossere wirtschaftliche Folgen fiir die Unternehmen mit sich zu bringen.

3.3.4 Vertretung der Geschlechter im Verwaltungsrat und
in der Geschiiftsleitung

Die neuen Bestimmungen zur Vertretung der Geschlechter (Art. 734e) sollen lang-
fristig zu einer entsprechenden Paritit in Verwaltungsriten und in der Geschiftslei-
tung fiihren.

Gemiss mehreren Studien konnte die Paritdt Ménner-Frauen in den Verwaltungsra-
ten und in der Geschiftsleitung dazu fithren, dass diese ihre finanziellen Leistungen
verbessern, indem ein produktiveres und innovativeres Arbeitsumfeld gebildet wird.
Die KMU sind vom Richtwert nicht betroffen, da dieser nur fiir wirtschaftlich be-
deutende, borsenkotierte Gesellschaften gilt. Die Frist von 15 Jahren, die den Ge-
sellschaften fiir die Anpassung an die neue Bestimmung gewihrt wird (Art. 5 VE
Ueb.Best.), ist ausreichend, um ein Durcheinander in den Verwaltungsriten und in
der Geschiftsleitung zu vermeiden, das seinem guten Funktionieren schaden konnte.
Im Ubrigen besteht eine grosse Anzahl hoch qualifizierter Frauen, die sich fiir einen
Sitz in Verwaltungsréten und in der Geschéftsleitung eignen.

Die vorgeschlagene Reform ist auch im Interesse der Wirtschaft, da sie dazu fiihrt,
dass besser von den beruflichen Fahigkeiten der Frauen in hohen Positionen profi-
tiert werden kann. Damit trigt sie dazu bei, dass die Probleme mit der zunehmenden
Uberalterung der Bevélkerung und mit dem damit verbundenen Mangel an Fach-
kriften gemildert werden konnen. Zudem ermuntert sie die Frauen, stiarker in den
Arbeitsmarkt einzutreten und dort zu bleiben; dies fithrt zu einer Erhéhung ihrer
Beschiftigungsquote. Selbst wenn der Handlungsspielraum der betroffenen Gesell-
schaften bei der Zusammensetzung der Verwaltungsrite und der Geschiftsleitung
eingeschriankt wird, sollte der neue Richtwert der Attraktivitdt des schweizerischen
Wirtschaftsstandorts nicht schaden. Zahlreiche Lander kennen ein solches System
oder sind auf dem Weg dorthin.

3.3.5 Aufhebung der Buchwertkonsolidierung

Der Vorentwurf erhoht die Schwellenwerte bei der Pflicht zur Erstellung einer
Konzernrechnung und sieht gleichzeitig vor, dass diese geméss einem anerkannten
Standard zur Rechnungslegung zu erstellen ist (Art. 963a und Art. 9635 Abs. 1).

463 SR 221.331
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Diese Erhohung der Schwellenwerte befteit eine gewisse Anzahl von Unternehmen
von der Pflicht zur Konsolidierung, was ihnen erlaubt, ihre Kosten zu senken. Der
Bericht des Bundesrats vom 13. Dezember 2013 iiber die Regulierungskosten er-
kennt ein Kostensenkungspotenzial im Falle der Authebung der Buchwertkonsoli-
dierung in der Hohe von 23.5 Millionen Franken.464 Die borsenkotierten Gesell-
schaften und der Mehrheit der betroftenen Gesellschaften wenden bereits heute
einen anerkannten Standard zur Rechnungslegung an. Fiir sie entstehen keine zusitz-
lichen Kosten. Die anderen Unternehmen, die eine Buchwertkonsolidierung machen,
werden neu einen anerkannten Standard zur Rechnungslegung anwenden miissen.
Die hoheren Kosten fiir die Konsolidierung anhand eines anerkannten Standards zur
Rechnungslegung anstelle einer Buchwertkonsolidierung werden durch den hoheren
Nutzen der Konzernrechnung fiir die betroffenen Gesellschaften wettgemacht.

3.4 Zusammenhang des Indikators «Protecting Inves-
tors» der Weltbank zum Vorentwurf

Seit 2003 versffentlicht die Weltbank jahrlich ihren Bericht «Doing Businessy», der
die auf private Unternehmen anwendbare staatliche Regulierung misst. Dazu werden
zehn Teilindikatoren zu verschiedenen Stufen im Lebenszyklus eines Unternehmens
bewertet. Der Index Doing Business?6 bewertet 189 Staaten; die Schweiz liegt auf
dem 20. Platz.

Den grossten Riickstand hat die Schweiz beim Teilindex Protecting Investors
(Rang 78), der anhand der Transaktion eines Kadermitglieds, die zur personlichen
Bereicherung fiihrt, folgende Aspekte untersucht: 1) die Offenlegungs- und Geneh-
migungspflicht von Transaktionen mit nahestehenden Parteien, 2) die Haftung des
Managements bei Insichgeschéften und 3) die Moglichkeit der Aktiondrinnen und
Aktiondre, gegen Mitglieder des Verwaltungsrats und der Geschiftsleitung Klage
wegen missbrauchlichem Verhalten zu erheben. Mit dem Bericht 2015 wird neu
auch die allgemeine Corporate Governance, so z. B. die Aktionérsrechte bei wichti-
gen Unternehmensentscheidungen, die Fihrungsstruktur und die Oftenlegung nicht-
finanzieller Informationen beriicksichtigt. Die relativ schlechte Position der Schweiz
ist insbesondere darauf zuriickzufiihren, dass die Beurteilung der rechtlichen Situati-
on der Schweiz durch die Autoren des Berichts auch anders vorgenommen werden
kann. Z. B. wird in der Berechnung des Indexes nicht beriicksichtigt, dass im Falle
einer ungetreuen Geschéftsbesorgung die Geschiftsleitung anhand von Art. 158 des
Strafgesetzbuches#6¢ angeklagt werden konnte (s. auch Art. 24 VegiiV467),

Nichtsdestotrotz konnen folgende Bestimmungen des Vorentwurfs die Position der
Schweiz im Teilindex Protecting Investors verbessern bzw. diese zumindest erhal-
ten, wenn es sich um Bestimmungen handelt, die bereits in der VegiiV enthalten
sind. Bei den Aktionédrsrechten und der Rolle der GV u. a.:

464 Bericht iiber die Regulierungskosten, Schitzung der Kosten von Regulierungen sowie
Identifizierung von Potenzialen fiir die Vereinfachung und Kostenreduktion, Bern De-
zember 2013, S. 30.

465 S http://www.doingbusiness.org.

466 SR 311.0

467 SR 221.331
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die Verschirfung der Riickerstattungsklage der Gesellschaft oder der Aktio-
nédrinnen und Aktiondre gegeniiber dem Verwaltungsrat und der Geschifts-
leitung (s. Art. 678 1.);

die Moglichkeit, zur erleichterten Erhebung von Riickerstattungs- und Ver-
antwortlichkeitsklagen (s. Art. 697; £.);

die Erweiterung von Beschliissen, die einem qualifizierten Mehr bediirfen
(s. Art. 704);

der Grundsatz der jahrlichen Einzelwahl der Mitglieder des Verwaltungsrats
und von dessen Présidentin oder dessen Présidenten bei borsenkotierten Ge-
sellschaften (s. Art. 710).

Beziiglich der Rolle des Verwaltungsrats und der Geschéftsleitung u. a.:

die ausdriickliche Verpflichtung der Mitglieder des Verwaltungsrats zur
vollstdndigen Information tiber Interessenskontlikte an die Vorsitzende oder
den Vorsitzenden und falls erforderlich durch diese oder diesen an den ge-
samten Verwaltungsrat (s. Art. 717a Abs. 1-3);

das Organisationsreglement des Verwaltungsrats muss dhnliche Regeln fiir
die Behandlung von Interessenskonflikten von mit der Geschéftstithrung be-
trauten Personen vorsehen (s. Art. 7165 Abs. 2 Zift. 4);

die explizitere Verpflichtung des Verwaltungsrats, die notwendigen Mass-
nahmen zur Wahrung der Interessen der Gesellschaft zu ergreifen, und bei
der diesbeziiglichen Beschlussfassung die betroffene Person in den Ausstand
treten zu lassen (s. Art. 717a Abs. 3);

die Haftung eines Mitglieds des Verwaltungsrats oder der Geschéftsleitung,
das die Gesellschaft aufgrund eines fehlerhaften Umgangs mit einem Inte-
ressenskonflikt schidigt, obwohl es einen Interessenskonflikt hitte kennen
missen (Art. 717ai. V. m. Art. 754 OR);

die Offenlegung sé@mtlicher Vergiitungen, Darlehen und Kredite an die Mit-
glieder des Verwaltungsrats und der Geschéftsleitung borsenkotierter Ge-
sellschaften im von der Revisionsstelle gepriiften Vergiitungsbericht
(s. Art. 734a—c , Art. 728a Abs. 1 Ziff. 4).

Verhiiltnis zur Legislaturplanung und zu nationalen
Strategien des Bundesrates

Im Bundesbeschluss vom 15. Juni 2012 iiber die Legislaturplanung 20112015468
wird die Revision des Aktienrechts — im Gegensatz zur Legislaturplanung 2003—
2007469 — nicht ausdriicklich erwihnt, dies v. a. aus zwei Griinden:

Von Anfang 2008 bis zur Sommersession 2013 behandelte das Parlament
verschiedene Vorlagen zur Revision des Aktienrechts (s. Ziff. 1.1);

Volk und Stéinde haben die Volksinitiative «gegen die Abzockerei» erst am
3. Mirz 2013 angenommen (s. Zitf. 1.1.7).

468 BBI 2012 7155 ff.
469 BBI2004 1149, 1163 und 1193.
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Zum Zeitpunkt des Bundesbeschlusses tiber die Legislaturplanung 2011-2015
bestand folglich kein Anlass, spezifisch auf das Aktienrecht Bezug zu nehmen. Das
Parlament wies den Entwurf 2007 erst in der Sommersession 2013 an den Bundesrat
zuriick (s. Ziff. 1.1.9).

Der Bundesrat hat hingegen in seinen Jahreszielen 2014 explizit festgehalten, dass er
im zweiten Halbjahr 2014 die Vernehmlassung zur Revision des Obligationenrechts
eroffnen wird (Aktienrecht inklusive Umsetzung der Volksinitiative «gegen die
Abzockerei»). Neben der Umsetzung von Artikel 95 Absatz 3 BV soll die neue,
einheitliche Vorlage weitere Aspekte der Corporate Governance umsetzen, die
Kapitalvorschriften modernisieren sowie die Vorschriften zur GV prézisieren.470

Wichtige Aspekte des Vorentwurfs finden zumindest einen mittelbaren Authinger
im Bundesbeschluss iiber die Legislaturplanung 2011-2015:

- Der administrative Aufwand fir die Unternehmen soll gesenkt werden
(Massnahme 5 zu Ziel 2): Dies versucht der Vorentwurf u. a. durch die Fle-
xibilisierung der Kapitalvorschriften und der Straffung der Bestimmungen
zur Griindung. Zudem sind Massnahmen im Rechnungslegungsrecht vorge-
sehen (Abschaffung der Buchwertkonsolidierung; Nennwertkapital in
Fremdwihrung). Die Umsetzung der zwingenden inhaltlichen Vorgaben von
Artikel 95 Absatz 3 BV wird jedoch wie bereits die VegiiV471 bei borsenko-
tierten Gesellschaften teilweise zu einem zusétzlichen administrativen Auf-
wand fiihren, z. B. hinsichtlich der jéhrlichen Wahlen und Abstimmungen;

- Aktualisierung und Umsetzung der Strategie fiir eine Informationsgesell-
schaft in der Schweiz (Massnahme 24 zu Ziel 7): Der Vorentwurf setzt den
gesetzlichen Rahmen fiir den Einsatz elektronischer Mittel bei der Ausiibung
der Aktionirsrechte. Zudem schreibt er borsenkotierten Gesellschaften vor,
im Vorfeld einer GV ein elektronisches Forum fiir den Informations- und
Meinungsaustausch zu implementieren;

- Beobachtung der Situation in den Schweizer Unternehmen mit Blick auf die
Entwicklung des Frauenanteils in den Verwaltungsriten und in der Ge-
schiftsleitung (Massnahme 113 zu Ziel 27): Der Vorentwurf sieht fiir den
Verwaltungsrat und die Geschiftsleitung borsenkotierter Gesellschaften —
unter Anwendung einer langen Ubergangsfrist — einen Richtwert fiir die
Vertretung beider Geschlechter im Umfang von mindestens 30 Prozent vor.

5 Rechtliche Aspekte

5.1 Verfassungsmissigkeit

Der Vorentwurf setzt Artikel 95 Absatz3 BV472 um, der zwingende inhaltliche
Vorgaben zum Aktienrecht borsenkotierter Gesellschaften, zur Stimm- und Offenle-
gungspflicht der Pensionskassen und zum Strafrecht enthlt.

470 Bundesratsbeschluss vom 30. Oktober 2013, Ziel 2.

471 SR 221.331

472 Bundesverfassung der Schweizerischen Eidgenossenschaft vom 18. April 1999 (BV,
SR 101).
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Dartiber hinaus stiitzt sich der Vorentwurf auf verschiedene allgemeine Kompetenz-
bestimmungen der Bundesverfassung:

- Artikel 98 BV ermoglicht, Vorschriften iiber das Banken-, Bérsen- und Ver-
sicherungswesen zu erlassen;

- Artikel 122 Absatz 1 BV bildet die Grundlage fiir die Anderungen des Obli-
gationenrechts473, insbesondere des Aktien- und des Rechnungslegungs-
rechts (26. und 32. Titel des OR);

- Artikel 122 Absatz 1 BV ermoglicht die Anderung der Zivilprozessord-
nung474;

- Artikel 123 Absatz 1 BV ist die Basis fur die Strafbestimmungen im Straf-
gesetzbuch475 bzw. im Bundesgesetz iiber die berufliche Alters-, Hinterlas-
senen- und Invalidenvorsorge47¢.

5.2 Vereinbarkeit mit internationalen Verpflichtungen
der Schweiz

Der Vorentwurf beriihrt die internationalen Verpflichtungen der Schweiz nicht und
wirkt sich nicht auf die geltenden Abkommen mit der Européischen Union aus.

5.3 Erlassform

Das Aktienrecht, das Recht zur beruflichen Vorsorge und das Strafrecht sind bereits
heute in Bundesgesetzen geregelt (Obligationenrecht4’’; Bundesgesetz iiber die
berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge478; Strafgesetzbuch479).
Es werden deshalb schwergewichtig diese Erlasse gedndert.

Mit der Verordnung vom 20. November 2013 gegen iibermissige Vergiitungen bei
borsenkotierten Aktiengesellschaften (VegiiV)*80 hat der Bundesrat die zwingenden
Vorgaben von Artikel 95 Absatz 3 BV umgesetzt. Gestiitzt auf Artikel 197 Zifter 10
BV481 wird der Bundesrat diese Verordnung auf den Zeitpunkt des Inkrafttretens der
formell-gesetzlichen Ausfiihrungsbestimmungen autheben (s. Ziffer 1.1.8.4).

473 Bundesgesetz vom 30. Mérz 1911 betreffend die Ergianzung des Schweizerischen Zivilge-
setzbuches (Fiinfter: Titel: Obligationenrecht, OR, SR 220).

474 Schweizerische Zivilprozessordnung vom 19. Dezember 2008 (ZPO, SR 272).

475 Schweizerisches Strafgesetzbuch vom 21. Dezember 1937 (StGB, SR 311.0).

476 Bundesgesetz vom 25. Juni 1982 iiber die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invali-
denvorsorge (BVG, SR 831.40).

477 Bundesgesetz vom 30. Mérz 1911 betreffend die Ergianzung des Schweizerischen Zivilge-
setzbuches (Fiinfter: Titel: Obligationenrecht, OR, SR 220).

478 Bundesgesetz vom 25. Juni 1982 iiber die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invali-
denvorsorge (BVG, SR 831.40).

479 Schweizerisches Strafgesetzbuch vom 21. Dezember 1937 (StGB, SR 311.0).

480 SR 221.331

481 SR 101
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5.4 Delegation von Rechtsetzungsbefugnissen

Der Bundesrat erhilt keine neuen Rechtssetzungskompetenzen (s. aber Art. 9644).

Im Bereich des Aktienrechts, insbesondere bei den Bestimmungen zur Griindung
und zum Kapital, wird jedoch — gestiitzt auf den 30. Titel des Obligationenrechts
(s. u. a. Art. 929 OR)#82 — die Handelsregisterverordnung vom 17. Oktober 2007483
angepasst werden miissen.

Mit Inkrafttreten der formell-gesetzlichen Bestimmungen zur Umsetzung von Arti-
kel 95 Absatz 3 BV wird Artikel 197 Ziffer 10 BV die verfassungsmissige Grundla-
ge fiir die selbststdndige Verordnung des Bundesrats vom 20. November 2013 gegen
iibermissige Vergiitungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaften (VegiiV)484
hinfillig.

482 S auch Artikel 940 VE OR (Modernisierung des Handelsregisters) vom 19. Dezember
2012 (zu finden unter:
https://www.bj.admin.ch/content/bj/de/home/themen/wirtschaft/gesetzgebung/handelsregi
ster.html.

483 Handelsregistervorordnung vom 17. Oktober 2007 (HRegV, SR 221.411).

484 SR 221.331
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