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Key Take-aways

1.

Die Grosse Aktienrechtsrevision wird
definitiv umgesetzt. Eckpunkte des
neuen Rechts sind die Einfiihrung von
Corporate-Governance-Aspekten, wie
Geschlechterquoten und Transparenz-
vorschriften fir Rohstoffunternehmen.

2.
Die Revision umfasst auch eine Vielzahl

von Erleichterungen und Klarstellungen:

mehr Flexibilitdt bei Anderungen des
Aktienkapitals, Zulassigkeit von Zwi-
schendividenden und von rein virtuellen
Generalversammlungen.

3.

Die Regelungen hinsichtlich den Ge-
schlechterquoten und Transparenzvor-
schriften flir Rohstoffunternehmen (beide
mit Ubergangsfrist) werden bereits am

1. Januar 2021 in Kraft treten; die lbrigen
Bestimmungen wohl erst per 2022.
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1 Einleitung

Am 8. Oktober 2020 ist die Referendumsfrist gegen die Gros-
se Aktienrechtsrevision abgelaufen, womit diese - nach langen
und intensiven Debatten - angenommen ist. Die neuen Rege-
lungen hinsichtlich der Geschlechterquoten (mit mehrjahriger
Ubergangsfrist) und den Transparenzvorschriften fiir Rohstoff-
unternehmen (mit einjahriger Ubergangsfrist) werden bereits
am 1. Januar 2021 in Kraft treten; die lGbrigen Bestimmungen
wohl erst per 2022.

Das neue Gesetz wird gewisse Corporate-Governance-
Aspekte implementieren, u.a. durch Uberfiihrung der Vergiitungs-
regelungen ins Obligationenrecht, Starkung von (Minderheits-)
Aktionarsrechten, Einflihrung von Geschlechterquoten im Ver-
waltungsrat und der Geschéaftsleitung sowie Implementierung von
Transparenzvorschriften fiir Rohstoffunternehmen. Ferner wird
das Aktienrecht modernisiert: So soll es mehr Flexibilitat bei der
Ausgestaltung des Aktienkapitals bieten, eine klare gesetzliche
Grundlage fiir Zwischendividenden schaffen und rein virtuelle
Generalversammlungen ermdglichen.

Nachfolgend ziehen wir Bilanz und fassen fiir Sie die
wichtigsten Anderungen der Grossen Aktienrechtsrevision zu-
sammen. Verwaltungsrat und Geschéftsleitung sind gut bera-
ten, sich mit diesen Anderungen bereits im Vorfeld vertraut zu
machen, um deren Einhaltung zu gewahrleisten und allenfalls
notwendige Statutendnderungen vorzunehmen.

2 Aktienkapital und Dividenden

21 Kapitalband

Die wohl nennenswerteste Grundlage neuer Flexibilitat ist die
Einfiihrung des Kapitalbands. Damit wird es mdglich, den
Verwaltungsrat in den Statuten dazu zu ermachtigen, innerhalb
von langstens 5 Jahren das Aktienkapital um 50% zu erhdhen
und herabzusetzen (oder nur erhhen/herabsetzen; je nach
Ermachtigung).

Derzeit wird eine solche Flexibilitat nur mit der geneh-
migten Kapitalerhhung geboten (nicht jedoch fiir Kapital-
herabsetzungen), welche jedoch aufgrund der Einflihrung des
Kapitalbands redundant und abgeschafft wird. Die neu gewon-
nene Flexibilitat wird insbesondere flir Publikumsgesellschaf-
ten relevant sein, welche so schneller auf Marktveranderungen
reagieren konnen.

Im Weiteren wird das Kapitalherabsetzungsverfahren
prazisiert und erleichtert: neu wird ein Schuldenruf ausreichen
(anstatt deren drei) und die den Glaubigern gesetzte Frist zur
Anmeldung allfalliger Anspriiche wird neu 30 Tage betragen
(anstatt zwei Monate). Ferner entfallt die Pflicht zur Sicherstel-
lung, wenn die Gesellschaft nachweist, dass die Erfiillung der
Forderungen nicht gefahrdet ist.

2.2 Zwischendividenden

Unter neuem Recht werden Zwischendividenden (d.h. Divi-
denden, die aus dem Gewinn des gegenwértigen Geschafts-
jahres ausgeschiittet werden) explizit flr zulassig erklart,
sofern ein (geprifter) Zwischenabschluss erstellt wird. Keine
Priifung des Zwischenabschlusses ist erforderlich, wenn die
Gesellschaft keiner eingeschrankten Priifung unterliegt oder
wenn samtliche Aktionare der Zwischendividende zustimmen

und die Forderungen der Glaubiger nicht gefahrdet werden.

Dadurch wird insbesondere in Konzernverhaltnissen die Aus-
schiittung von Dividenden von Schweizer Tochtergesellschaf-
ten "up the chain" zur obersten Muttergesellschaft erleichtert.

2.3 Technische Optimierungen

Zum einen wird die Generalversammlung neu ermachtigt, das
Aktienkapital in der fiir die Geschaftstatigkeit wesentlichen
auslandischen Wahrung zu denominieren. Der Bundesrat
wird die hierfiir zulassigen Wahrungen festlegen. In der Praxis
ist zu erwarten, dass dadurch eine Dividendenausschuttung in
Fremdwahrung erleichtert wird.

Ferner wird zwar am Nennwertprinzip festgehalten,
allerdings muss dieser nicht mehr mindestens 1 Rappen be-
tragen, sondern lediglich grosser als O sein. Damit werden
Rekapitalisierungen, inklusive Aktienzerlegungen, vereinfacht.

Schliesslich werden die bestehenden Formvorschriften im
Falle von (beabsichtigten) Sachiibernahmen, d.h. wenn eine
Gesellschaft kurz nach der Griindung oder Kapitalerhéhung von
Aktiondren oder ihnen nahestehenden Personen Vermogens-
werte Uibernimmt, abgeschafft. Die vergleichbar einschranken-
den Bestimmungen bei Sacheinlagen bleiben jedoch bestehen.

Zwischendividenden
erhalten eine klare
Gesetzesgrundlage.

3 Aktionarsrechte

3.1 Generalversammiung

Ein weiterer Eckpunkt der Grossen Aktienrechtsrevision ist die
Maoglichkeit, Generalversammlungen zukiinftig ausschliesslich
virtuell zu halten. Hierbei konnen die Aktionare an der virtuel-
len Generalversammlung unter Verwendung elektronischer
Mittel teilnehmen, sofern die Statuten dies vorsehen und der
Verwaltungsrat einen unabhangigen Stimmrechtsvertreter
bezeichnet (worauf in den Statuten von privat gehaltenen Ge-
sellschaften ein Verzicht vorgesehen werden kann).

Der Verwaltungsrat hat dabei sicherzustellen, dass
(i) die Identitat der Teilnehmer feststeht, (ii) die Voten in der
Generalversammlung unmittelbar libertragen werden, (iii) je-
der Teilnehmer Antrage stellen und sich an der Diskussion
beteiligen kann und (iv) das Abstimmungsergebnis nicht ver-
falscht werden kann. Treten wahrend der Generalversammlung
technische Probleme auf, so dass die Generalversammlung
nicht ordnungsgemass durchgefiihrt werden kann, muss sie
wiederholt werden. Beschliisse, welche vor dem Auftreten von
technischen Problemen gefasst wurden, bleiben gliltig.

In der Praxis werden Publikumsgesellschaften, die die
Durchfiihrung einer virtuellen Generalversammlung planen,
eine Vielzahl von Faktoren in Betracht zu ziehen haben, wie
namentlich die Ansichten von Stimmrechtsvertretern und
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institutionellen Investoren (welche vor der Corona-Pandemie
hybride Varianten den virtuellen Generalversammlungen vor-
zogen) sowie die technische Implementierung.

Das neue Recht stellt ferner klar, dass (physische) Gene-
ralversammlungen im Ausland durchgefiihrt werden konnen,
sofern (i) die Statuten dies vorsehen, (ii) dieser Tagungsort
keinem Aktionar die Austibung seiner Rechte in unsachlicher
Weise erschwert und (iii) der Verwaltungsrat einen unabhan-
gigen Stimmrechtsvertreter bezeichnet (worauf bei privat
gehaltenen Gesellschaften verzichtet werden kann, sofern alle
Aktionare einverstanden sind).

Im Weiteren wird die Generalversammlung auch an
verschiedenen Orten gleichzeitig durchgefiihrt werden kon-
nen. In diesem Falle missen die Voten unmittelbar in Bild und
Ton an samtliche Tagungsorte libertragen werden.

Eine weitere Erleichterung ist die Moglichkeit, General-
beschliisse zukiinftig schriftlich oder elektronisch auf dem
Zirkularweg zu fassen, sofern samtliche Aktionare vertreten
sind (sog. Universalversammlung) und nicht ein Aktionar die
miundliche Beratung verlangt.

3.2 (Minderheits-)Aktionarsrechte

Das neue Recht verstarkt in verschiedener Hinsicht die (Min-

derheits-)Aktionarsrechte:

— Bei kotierten Gesellschaften wird der Schwellenwert zur
Einberufung einer Generalversammlung auf 5% des
Aktienkapitals oder der Stimmen reduziert; verbleibt jedoch
flir privat gehaltene Gesellschaften bei 10%.

— Traktandierungsbegehren sowie Antréage zu Verhand-
lungsgegenstanden konnen von Aktionaren gestellt wer-
den, die liber mindestens 0.5% (bei kotierten Gesellschaf-
ten) respektive 5% (bei privat gehaltenen Gesellschaften)
des Aktienkapitals oder der Stimmen verfligen.

— Bei kotierten Gesellschaften werden Aktionare, die liber
mindestens 5% des Aktienkapitals oder der Stimmen verfi-
gen, die Anordnung einer Sonderuntersuchung verlan-
gen konnen. Fir privat gehaltene Gesellschaften bleibt die
massgebende Schwelle unverandert bei 10%.

— Unter gewissen Voraussetzungen konnen Aktionare, die
mindestens 5% des Aktienkapitals oder der Stimmen ver-
treten, Einsicht in die Geschaftsbiicher und Geschifts-
akten nehmen.

— Bei kotierten Gesellschaften wird die Zustandigkeit fir die
Entscheidung lber eine Dekotierung von Beteiligungs-
papieren vom Verwaltungsrat zur Generalversammlung
verlagert.

4 \Verwaltungsrat

41 Geschlechterquoten

Ein weiteres Ziel der Grossen Aktienrechtsrevision ist, die Ge-
schlechterverteilung in grosseren kotierten Gesellschaften
beim Verwaltungsrat auf mindestens 30% und der Ge-
schaftsleitung auf mindestens 20% zu verbessern.

Bei Nichteinreichen dieser Ziele wird unter dem "comply
or explain"-Ansatz keine spezifische Sanktion vorgesehen. Statt-
dessen sind im Vergitungsbericht die Griinde, weshalb das eine
Geschlecht nicht geniigend vertreten ist, sowie die Massnah-
men zur Forderung dieses Geschlechts, anzugeben.

Den betroffenen Gesellschaften wird dafiir ab 1. Januar
2021 eine Ubergangsfrist von fiinf Jahren (Verwaltungsrat)
respektive zehn Jahren (Geschéftsleitung) gewahrt.

4.2 Uberfithrung der Verordnung gegen

iibermassige Vergiitungen

Die Bestimmungen der Verordnung gegen iibermassige Vergii-

tungen fiir gegenwartige und ehemalige Mitglieder des Verwal-

tungsrats, der Geschaftsleitung und des Beirats (inklusive nahe-
stehender Personen) von kotierten Gesellschaften werden ohne
substantielle Anderungen in das Obligationenrecht iiberfiihrt:

— Entschadigungen fiir Konkurrenzverbote werden nur zu-
lassig sein, soweit sie den Durchschnitt der Verglitungen der
letzten drei Geschéftsjahre nicht libersteigen und das Konkur-
renzverbot geschaftsmassig begriindet ist;

— Antrittspramien, die keinen nachweisbaren finanziellen
Nachteil kompensieren, werden unzulassig sein;

— ebenso wie nicht marktiibliche Vergiitungen im Zusammen-
hang mit einer fritheren Organtatigkeit der Gesellschaft.

Obwonhl diese Bestimmungen nur fiir kotierte Gesellschaften
gelten, kdnnen sie von privat gehaltenen Gesellschaften ganz
oder teilweise in die Statuten libernommen werden.

Die virtuelle
Generalversammlung
wird die neue Realitit sein.

5 Insolvenz

Das neue Recht wird die Pflichten des Verwaltungsrats im Falle
von finanziellen Schwierigkeiten der Gesellschaft erweitern.

Gegenwirtig hat der Verwaltungsrat im Falle der Uber-
schuldung der Gesellschaft den Richter zu benachrichtigen.
Nach neuem Recht kann diese Benachrichtigung unterbleiben,
solange u.a. begriindete Aussicht besteht, dass die Uberschul-
dung innert angemessener Frist, spatestens aber 90 Tage
nach Vorliegen der gepriiften Zwischenabschliissen, behoben
werden kann.

Zusatzlich zu dieser Pflicht sieht das neue Recht eine
Pflicht des Verwaltungsrats vor, die Zahlungsfahigkeit der Gesell-
schaft zu Uiberwachen. Im Falle einer drohenden Zahlungsun-
fahigkeit hat dieser geeignete Massnahmen zur Sicherstellung
der Zahlungsfahigkeit zu ergreifen, inklusive, sofern notwendig,
Einreichung eines Gesuchs um Nachlassstundung.

6 Transparenz bei Rohstoffunternehmen

Unternehmen, die zu einer ordentlichen Revision verpflich-
tet sind und welche, direkt oder indirekt durch ein von ihnen
kontrolliertes Unternehmen, im Bereich der Gewinnung von
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Mineralien, Erddl oder Erdgas oder des Einschlags von Holz in
Primarwaldern tatig sind, werden jahrlich einen Bericht iiber
die Zahlungen an staatliche Stellen elektronisch publizieren
miussen. Der Bericht umfasst alle Zahlungen, die einzeln oder
zusammen mindestens CHF 100'000 Franken pro Geschaftsjahr
an staatliche Stellen erreichen. Die Vorschriften gelten ab dem
Geschaftsjahr, das ein Jahr nach dem 1. Januar 2021 beginnt.
Rohstoffunternehmen, die lediglich mit den erwahn-
ten Rohstoffen handeln, werden von den neuen Vorschriften
nicht erfasst. Allerdings kann der Bundesrat im Rahmen eines
international abgestimmten Vorgehens festlegen, dass diese
Verpflichtungen fiir sie ebenso gelten.

Dr. Martin Weber
Partner Zirich
martin.weber@swlegal.ch

Dr. Lorenzo Olgiati
Partner Zirich
lorenzo.olgiati@swlegal.ch

7 Fazit

Obwohl einige sinnvolle Vorschlage vom Parlament nicht tiber-
nommen wurden, bringt das neue Gesetz insgesamt eine will-
kommene Modernisierung des Schweizer Aktienrechts. Es wird
mehr Flexibilitat in verschiedenen Bereichen des Aktienrechts
bringen und mehrere bisher umstrittene Punkte klaren.

<«

Christoph Vonlanthen
Partner Genf und Ziirich

Jean Jacques Ah Choon
Partner Genf
jeanjacques.ahchoon@swlegal.ch
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