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Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht); Vernehmlassung

Sehr geehrte Damen und Herren

Mit Schreiben vom 1. Dezember 2014 sind die Kantone eingeladen worden, zur obgenannten An-
gelegenheit Stellung zu nehmen. Wir danken dafiir und nehmen die Gelegenheit gerne wabhr.

1. Allgemeine Bemerkungen

Der vorliegende Vorentwurf verfolgt mehrere Ziele wie die Wiederaufnahme der abgebrochenen Ak-
tienrechtsrevision, die Uberfiihrung der Verordnung gegen iiberméssige Vergiitungen bei boérsen-
kotierten Aktiengesellschaften in die Bundesgesetze und die Berlicksichtigung neuerer politischer
Diskussionen. Generell werden die Anstrengungen, welche im Rahmen des Vorentwurfs unternom-
men werden, begrisst. Insgesamt fiihrten diese Arbeiten allerdings zu einer tUberaus stark befrachte-
ten Vorlage.

Es wird eine Verschlankung der Vorlage mittels verstérkter Orientierung der Vorlage am Grundsatz
von Art. 6 der Bundesverfassung empfohlen. Danach nimmt jede Person Verantwortung fiir sich
selber wahr, was auch fir Aktionarinnen und Aktionére sowie Glaubigerinnen und Glaubiger gilt.
Damit lasst sich die Normendichte senken und die Vorlage straffen. Insbesondere wird damit auch
die Wahrscheinlichkeit fur eine zeitnahe Inkraftsetzung des revisionsbedurftigen Aktienrechts erhoht.

Zudem soll das bisher liberale schweizerische Aktienrecht als Standortvorteil fur die Griindung und
Ansiedlung von Unternehmen durch in- und ausléandische Investoren nicht durch Gbermassige Regu-
lierung zunichte gemacht werden. Gemass erlauterndem Bericht sind Sitzverlegungen von bérsenko-
tierten Firmen ins Ausland aufgrund der neuen Regulierungen nicht auszuschliessen. Bei der Neu-
gestaltung des Aktienrechts ist daher alles daran zu setzen, den bisher bestehenden Standortvorteil
der Schweiz nicht zu gefahrden.

Um einer Uberméssigen Regulierung entgegenzuwirken, stellt sich die Frage, ob nicht folgende Be-
reiche wie bisher in den Statuten der Unternehmen geregelt werden sollen und auf Stufe Obligatio-
nenrecht auf eine Normierung zu verzichten sei: Regelungen betreffend Alters- und Amtszeitbe-
schrankungen, betreffend Beschréankung der Maximalzahl von Verwaltungsratsmandaten, welche
eine Person innehaben darf, und betreffend Cooling-off Period beim Ubertritt aus der Geschéftslei-
tung in das oberste Leitungsorgan.



2. Besondere Bemerkungen zu einzelnen Bestimmungen

2.1 Zur vorgeschlagenen Anderung des Aktienrechts
Art. 621 VE-OR (Aktienkapital)

Mit der neuen Regelung erscheint das Aktienkapital gegen Wahrungsrisiken nicht ausreichend abge-
sichert, weshalb zusatzliche Sicherungsmechanismen erforderlich sind.

Nicht zu verwechseln ist die Fiihrung des Gesellschaftskapitals in auslandischer Wahrung mit der Li-
berierung des Gesellschaftskapitals in auslandischer Wahrung. Das Gesellschaftskapital entspricht
dem Haftungssubstrat der Gesellschaft, die Einlage gehort dagegen zum Gesellschaftsvermégen.
Bei einer Abwertung der Einlage wird das Gesellschaftsvermégen herabgesetzt, so dass es zu
einem Kapitalverlust (Art. 725a VE-OR) oder einer Uberschuldung (Art. 725b VE-OR) kommen kann.
In diesen Fallen kommen die Sicherungsregeln von Art. 725 ff. VE-OR zur Anwendung. Analoge
Regeln fehlen allerdings bei der Filhrung des Kapitals in auslandischer Wahrung, sodass das Haf-
tungssubstrat ohne weitere Konsequenz herabgesetzt werden kann. Leidtragende sind dabei die
Glaubigerinnen und Glaubiger. Zusatzliche Sicherungsmechanismen erscheinen daher erforderlich.

Diese Erwagungen gelten analog fur die betroffenen Bestimmungen zur GmbH (Art. 772 ff. OR) und
zur Genossenschaft (Art. 828 ff OR).

Auch bei den Art. 653p, 653q und 653r VE-OR fehlen die angesprochenen Sicherungsmechanismen,
welche das Fremdwahrungsrisiko abfedern. Entsprechende Anpassungen sind erforderlich.

Art. 626 Abs. 2 Ziffer 3 VE-OR (Gesetzlich vorgeschriebener Statuteninhalt)

Die Statuten borsenkotierter Gesellschaften missen das maximal zulassige Verhaltnis zwischen fixer
Vergitung und der gesamten Vergitung je fir den Verwaltungsrat, die Geschéftsleitung und den
Beirat angeben. Diese Regulierung, welche tber die Volksinitiative "gegen die Abzockerei" hinaus-
geht, ermdglicht den Unternehmen zwar eigenstandige Regeln, verpflichtet sie aber zu konkreten
Angaben. Dies kann jedoch tibermassige Vergitungen nicht verhindern. Kommt hinzu, dass die Ge-
neralversammlung jahrlich Gber die konkrete Hohe der Vergitungen abstimmt. Diese Bestimmung
des Vorentwurfs ist daher zu streichen.

Art. 634 VE-OR (Sacheinlagen)

Die Préazisierungen der Bestimmung uber die Sacheinlage sind zu begriissen. Im Hinblick auf den
Glaubigerschutz erscheint die Streichung der Bestimmungen Uber die Sachiibernahme allerdings
fraglich. Gerade hier zeigt sich in der Praxis immer wieder, dass im Grindungsstadium mit der Uber-
nahme von Gegenstédnden mit einer fragwirdigen Werthaltigkeit die Liberierung strapaziert wird.
Vielfach zeigt sich bei einem Konkurs, dass es an der Werthaltigkeit der Gegenstande fehlt. Im Sinne
des Glaubigerschutzes sollte an der Offenlegung der Sachibernahme festgehalten werden.

Art. 650 VE-OR (Erh6hung und Herabsetzung des Aktienkapitals)

Nicht geregelt ist die Situation, wonach das Kapital einer Gesellschaft aufgrund einer Wahrungsent-
wertung nicht mehr mit mindestens Fr. 100'000.— gedeckt ist. Im Zusammenhang mit einer Kapitaler-
hoéhung kann es vorkommen, dass auch nach der Kapitalerhohung das Mindestkapital nicht gedeckt
ist. Analog Art. 621 VE-OR muss sichergestellt werden, dass jederzeit die Mindestkapitalvor-schriften
(im Sinne eines Sicherungsmechanismus) eingehalten werden.

Sinnvoll ware der Hinweis, wonach auch eine unvollstdndige Anmeldung nach Ablauf der Frist von
sechs Monaten zu einer Nichtigkeit des GV-Beschlusses (ex tunc) fuhrt.

2von5



Art. 652b Abs. 1”° und 4 VE-OR (Bezugsrecht)

Der Begriff "wesentlich" ist unbestimmt und wird in der Praxis zu Problemen fuhren. Die Bestimmung
sollte so ausgefuhrt werden, dass die Aktionére das Verhéltnis des Ausgabebetrags zum wirklichen
Wert der Aktien nachvollziehen kénnen. Die Formulierung kénnte etwa lauten:

"Der Ausgabebetrag darf nur dann mehr als 10 % unter dem wirklichen Wert liegen, wenn ...".
Art. 652d Abs. 2 Ziffer 2 VE-OR (Erh6hung aus Eigenkapital)

Die Ausfihrungen aus dem erldauternden Bericht beztiglich der Zwischenbilanz sind nicht nachvoll-
ziehbar. Es handelt sich dabei nicht bloss um eine Anpassung der verwendeten Terminologie. Der
Begriff des Zwischenabschlusses umfasst den bisherigen Jahresabschluss (vgl. Jahresrechnung
Art. 652d Abs. 2 Ziffer 1 VE-OR; zur Jahresrechnung vgl. Art. 959 ff. OR). Neu soll nur noch eine
(2wischen-)Bilanz notwendig sein, was lediglich einem Bestandteil der Jahresrechnung entspricht.
Der vorgeschlagene Begriff der summarischen Erfolgsrechnung wird dagegen nicht weiter ausge-
fuhrt. Da es sich dabei um keinen bestehenden Rechtsbegriff handelt, ist dieser praxisuntauglich.

Art. 653c Abs. 3 Ziffer 2 VE-OR (Schutz der Aktionare)

Die Umschreibung "zu angemessenen Bedingungen" ist zu unbestimmt und fihrt in der Praxis zu
Schwierigkeiten. Es miissen bestimmbare Kriterien definiert werden, um eine transparente Bestim-
mung zu erhalten. Solche Kriterien sind wenigstens in den Erlauterungen beispielhaft festzuhalten.

Art. 653i Abs. 2 VE-OR (Streichung)

Einziges Organ, welches den Sachverhalt genau kennt und daher auch prifen kann, ist der Verwal-
tungsrat. Eine Bestétigung eines zugelassenen Revisionsexperten gemass Vorschlag hat inhaltlich
gar keine Aussagekraft. Entsprechend hat der Verwaltungsrat selber die Erklarungen abzugeben und
kann spater auch darauf behaftet werden.

Art. 6530 Abs. 3 VE-OR (Anderung der Statuten und Feststellungen des Verwaltungsrats; Ein-
tragung in das Handelsregister)

Nicht geregelt sind die Rechtsfolgen, wenn die Kapitalherabsetzung nicht innerhalb von 30 Tagen
beim Handelsregisteramt angemeldet wird (wie etwa beispielsweise die Nichtigkeitsfolge analog
Art. 650 Abs. 3 OR). Es sind entsprechende Rechtsfolgen zu regeln oder mindestens Ausfiihrungen
dazu in den Erlauterungen festzuhalten.

Art. 653w VE-OR (Glaubigerschutz)

Die Begrundungen im erlauternden Bericht zum eingeschrankten Glaubigerschutz Uberzeugen nicht.
Im Zusammenhang mit einer Kapitalherabsetzung bei einem Kapitalband sollte aber grundsétzlich
das ordentliche Kapitalherabsetzungsverfahren zur Anwendung kommen, damit der Glaubigerschutz
gewahrleistet ist. Eine unterschiedliche Behandlung der Glaubigerschutzinteressen ist nicht gerecht-
fertigt.

Art. 661 Abs. 2 VE-OR (Berechnungsart)

Die Hohe der Ausschittung zu beschneiden, ist fragwirdig. Im Bereich der Dividendenausschiittung
besteht eine gewisse Missbrauchsgefahr. Das "Zwangsstimmrecht" widerspricht dem Grundsatz der
Aktiengesellschaft, wonach der Aktionar grundsétzlich nur eine Pflicht hat, ndmlich die Liberierungs-
pflicht. Entsprechend sollte von einer Ausschittungsbeschrankung abgesehen werden.

Art. 673 Abs. 2 VE-OR (Freiwillige Gewinnreserven)

Die Bestimmung ist in der Praxis nicht umsetzbar. Die Interessen der Aktionare sind insbesondere
bei einer Publikumsgesellschaft nicht bekannt beziehungsweise kdnnen sehr unterschiedlich sein. Es
erscheint deshalb grundsatzlich unmdglich, ein Interesse aller Aktionare Gberhaupt festzustellen.
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Art. 689c Abs. 5 und 689d Abs. 2 VE-OR (Vertretung des Aktionars. b. in Gesellschaften, deren
Aktien an einer Borse kotiert sind und c. in Gesellschaften, deren Aktien nicht an einer Borse
kotiert sind)

Es fehlen in beiden Fallen Ausfiihrungen Uber die Rechtsfolgen im erlauternden Bericht, wenn der
Verwaltungsrat seiner Pflicht zur Bestimmung eines unabhangigen Stimmrechtsvertreters bezie-
hungsweise einer unabhangigen Person nicht nachkommt. Unklar ist, ob beispielsweise die Bestim-
mungen zur Behebung eines organisatorischen Mangels nach Art. 731b OR zur Anwendung kom-
men sollen. Weitergehende Ausfiihrungen dazu sollen in den erlauternden Bericht aufgenommen
werden.

Art. 697e, 699, 699a, 736 VE-OR (verschiedene Bestimmungen in Zusammenhang mit Schwel-
lenwerten)

Die bisherigen Schwellenwerte fiir die Ausiibung der verschiedenen Aktionarsrechte werden deutlich
gesenkt. So kénnen Minderheiten von 10 % (nicht bérsenkotierte Gesellschaften) beziehungsweise
3 % (borsenkotierte Gesellschaften) eine Generalversammlung (GV) einberufen lassen. Eine Einbe-
rufung einer GV ist vor allem bei Publikumsgesellschaften mit grossem Aufwand verbunden. Es gibt
keinen Grund, die Schwellenwerte deutlich tiefer als heute anzusetzen. Diese Bestimmungen des
Vorentwurfs sind daher zu streichen.

Art. 697j und 697k VE-OR (Zulassung zur Klage auf Kosten der Gesellschaft)

Aktionarsklagen auf Leistung an die Gesellschaft kdnnen auf Gesuch der Klager auf Kosten der Ge-
sellschaft gefuihrt werden, falls die klagenden Aktionare eine vorbestehende Beteiligung von 3 %
(borsenkotierte Gesellschaften) beziehungsweise 10 % (private Gesellschaften) halten und den An-
spruch glaubhaft machen kénnen. Dieses neue Rechtsinstitut ermdglicht Klagen fur Minderheitsakti-
onare auch gegen den Beschluss der GV. Gemass Bundesrat sollen die Bestimmungen das Risiko
senken, dass die Organe der Gesellschaft einen Schaden zufiigen. Da nicht auszuschliessen ist,
dass die Gesellschaft schikandsen Klagen gegeniibersteht und dadurch die Reputation der Schweiz
als Wirtschaftsstandort leidet, sind diese Absétze zu streichen.

Art. 701d, Art. 701e und Art. 701g Abs. 4 VE-OR (Bestimmungen in Zusammenhang mit der
Cybergeneralversammlung)

Im erlauternden Bericht fehlen Ausfiihrungen dazu, welche technischen Voraussetzungen erfllt sein
missen, damit eine "Cybergeneralversammlung” durchgefiihrt werden kann (beispielsweise Nach-
weis der Identitaten, Festhalten der Beschlussfassungen, Protokollfiihrung, usw.). Es sind deshalb
entsprechende Vorschriften Uber diese technischen Voraussetzungen ins Gesetz aufzunehmen be-
ziehungsweise mindestens auf Verordnungsstufe zu schaffen.

Art. 702 VE-OR (Vorbereitende Massnahmen; Protokoll)

Es fehlen Ausfihrungen zu den Anforderungen an ein Protokoll, welches in elektronischer Form er-
stellt wird. Es mussen entsprechende Anforderungen an ein Protokoll formuliert und auf der geeigne-
ten Stufe rechtlich umgesetzt werden.

Art. 734e VE (Vertretung der Geschlechter im Verwaltungsrat)

Sofern nicht jedes Geschlecht mindestens zu 30 % im Verwaltungsrat und in der Geschéftsleitung
vertreten ist, sind im Vergutungsbericht Begriindungen festzuhalten. Die Diversitat des Verwaltungs-
rats und der Geschéftsleitung mit Personen unterschiedlicher Aushildung, Erfahrung und charakterli-
cher Neigung ist fir eine gute Entscheidfindung unabdingbar. Die Fixierung auf das Geschlecht ist
jedoch abzulehnen. Eine unternehmensspezifische Diversitat, welche zu mehr Innovation fuhrt, ist
anzustreben. Die konkrete Ausgestaltung ist den Firmen selbst zu Giberlassen. Diese Bestimmung
des Vorentwurfs ist daher zu streichen.
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Art. 963a und 963b VE (Befreiung von der Pflicht zur Erstellung; Anerkannte Standards zur
Rechnungslegung)

Grundsatzlich wird begrisst, dass die Schwellenwerte fur die Pflicht zur Erstellung einer Konzern-
rechnung nach einem anerkannten Standard zur Rechnungslegung in Art. 963a Abs. 1 Ziffer 1
VE-OR klar erhéht werden. Es stellt sich die Frage, ob auch jene Gesellschaften, welche heute in
Art. 963b Abs. 1 Ziffer 2 und 3 OR enthalten sind (Genossenschaften mit mindestens 2'000 Genos-
senschaftern; Stiftungen, die von Gesetzes wegen zu einer ordentlichen Revision verpflichtet sind),
wie bisher eine Konzernrechnung nach einem anerkannten Standard zur Rechnungslegung erstellen
mussen oder davon befreit sind. Aus dem Gesetz beziehungsweise aus dem erlauternden Bericht
geht dies nicht explizit hervor. Zudem wird nicht hinreichend begriindet, weshalb das geltende Recht
fur nicht borsenkotierte Unternehmen nicht ausreichend ist. Die Rechnungslegung nach einem aner-
kannten Standard bedeutet hohere Aufwande und damit zuséatzliche Kosten fur die betroffenen Ge-
sellschaften. Im Weiteren wird die Bildung stiller Reserven verunmdéglicht, was in einem schwierigen
wirtschaftlichen Umfeld der Stabilitdt von Unternehmen abtréaglich ist.

2.2 Zur vorgeschlagenen Anderung des Strafgesetzbuchs

Art. 154 VE-StGB (Strafbarkeit der Mitglieder des Verwaltungsrates und der Geschaéftsleitung
borsenkotierter Gesellschaften)

Mit der vorgeschlagenen Strafnorm sollen die neuen obligationenrechtlichen Bestimmungen im Zu-
sammenhang mit der Abzockerinitiative strafrechtlich abgesichert werden. Die Bestimmung soll of-
fensichtlich primar praventiv wirken. Die Strafnorm ist, auch als zwangslaufige Folge der komplexen
OR-Bestimmungen, sehr kompliziert und umfangreich ausgefallen. Es stellt sich die Frage, ob sie in
allen Bereichen das strafrechtliche Bestimmtheitsgebot erfillt. Es ist davon auszugehen, dass die
Gerichtspraxis den Anwendungsbereich zu scharfen haben wird.

Art. 325" VE-StGB (Verletzung der Berichterstattung Gber Zahlungen an staatliche Unter-
nehmen)

Diese Bestimmung knupft an Art. 325 des Schweizerischen Strafgesetzbuches (StGB) an und regelt
einen Sonderfall, der gemass erlauterndem Bericht nicht von Art. 325 StGB erfasst sein soll. Diese
Meinung wird nicht geteilt. Vielmehr wird davon ausgegangen, dass Art. 325 StGB die in Art. 325"
StGB genannten Bereiche mitumfasst, so dass die neue Bestimmung Uberfllssig ist.

Wir danken Ihnen fiir die Berlicksichtigung unserer Vernehmlassung.

Freundliche Griisse

Im Namen des Regierungsrats

Dr. Urs Hofmann Dr. Peter Griunenfelder
Landammann Staatsschreiber
Kopie

* ehra@bj.admin.ch
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