Monthly
Newsletter
September 2023

Corporate and
Commercial

Schellenberg
Wittmer

Neues Schweizer
Aktienrecht -
Erste Erfahrungen

Filip Majernik, Pascal Hubli, Marcel Jakob

Key Take-aways

1.

Das neue Aktienrecht wurde positiv
aufgenommen und hat bisher zu keinen
besonderen Schwierigkeiten gefiihrt,
auch wenn die Handelsregister-Praxis
zu gewissen Neuerungen noch restriktiv
scheint.

2.

Am haufigsten Gebrauch gemacht wird
bisher vom Kapitalband und der Mo6g-
lichkeit, elektronische Beschlussfassun-
gen zuzulassen (inkl. virtuelle General-
versammlungen).

3.

Am 1. Januar 2025 enden die Uber-
gangsfristen und gesetzeswidrige
Statutenbestimmungen werden ungliltig.
Spatestens in der GV-Saison 2024 soll-
ten Gesellschaften deshalb ihre Statuten
aktualisieren.
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1 Einleitung

Am 1. Januar 2023 trat das neue Schweizer Aktienrecht in
Kraft. Nach der ersten Generalversammlung (GV)-Saison zeigt
sich, dass viele Gesellschaften inre Statuten aktualisiert haben.
In diesem Newsletter ziehen wir eine erste Bilanz zum Stand
der Umsetzung der neuen Bestimmungen.

Fiir eine Ubersicht iiber die Neuerungen und Auswirkun-
gen der Revision verweisen wir auf unsere Newsletter vom Ok-
tober 2020, Oktober 2022, Dezember 2022 und Januar 2023.

2 Kapital

21 Kapitalband und bedingte Kapitalerh6hung

Die Frist fur die Durchflihrung der ordentlichen Kapitalerh6-
hung wurde auf sechs Monate nach GV-Beschluss erhoht.
Leider gilt aber unverandert die restriktive Praxis der Han-
delsregister, wonach eine Umsetzung in Teilschritten bei der
ordentlichen Kapitalerh6hung nicht erlaubt ist. Daflir bietet
das neue Kapitalband zusatzliche Flexibilitat flir Kapital-
massnahmen. Mittels Kapitalband kann der Verwaltungsrat
(VR) ermachtigt werden, das Aktienkapital innerhalb von max.
fuinf Jahren um hochstens 50% zu erhéhen und/oder herab-
zusetzen. Gemass der Praxis der Handelsregisteramter ist
dabei allerdings die Unter- und Obergrenze der Aktien in den
Statuten in Zahlen zu nennen - mehr Flexibilitat mittels blosser
Prozentangabe in Bezug auf das eingetragene Nominalkapital
wird nicht akzeptiert.

Die meisten kotierten Gesellschaften, die vor der Reform
liber genehmigtes Kapital verfligten, haben dieses durch ein
Kapitalband ersetzt. Allerdings wurde das Instrument, u.a. auf-
grund einer restriktiven Haltung vieler auslandischer Stimm-
rechtsberater (Proxy Advisors) meist nicht in vollem Umfang
ausgeschopft. In der Regel fiihrten kotiere Gesellschaften
nur ein Kapitalband von +/- 10% ein. Gelegentlich wurde auch
eine kirzere zeitliche Ermachtigung vorgesehen. Erwartungs-
gemass wurden Einschréankungen beziiglich der Nutzung des
Kapitals aus einem Kapitalband festgelegt (z.B. nur fur Akqui-
sitionen). Im Gegenzug wurde im Regelfall die Entscheidung
liber die Beschrankung der Bezugsrechte dem VR iiberlassen,
um moglichst grosse Flexibilitat zu ermdglichen.

Hinsichtlich der Koordination mit dem bedingten Ka-
pital zeigt sich, dass mehrheitlich auf eine explizite Regelung
des Verhaltnisses zum Kapitalband verzichtet und bedingtes
Kapital ausserhalb des Kapitalbands eingefiihrt wird. Da-
durch werden beim Bezug von bedingtem Kapital die Grenzen
des Kapitalbands entsprechend der Erhohung des Aktienkapi-
tals verschoben. Nur wenige kotierte Gesellschaften entschie-
den sich dafiir, bedingtes Kapital innerhalb des Kapitalbands
einzuflinren. Dabei wird beim Bezug des bedingten Kapitals
gleichzeitig der Rahmen des Kapitalbands ausgeschopft, wo-
durch keine Verschiebung der Kapitalbandgrenzen erfolgt.

2.2 Publizitat bei der Verrechnungsliberierung

Die Liberierung des Aktienkapitals durch Verrechnung mit
bestehenden Forderungen ist keine Novitat. Im Sinne der bis-
herigen Praxis wurde gesetzlich aber klargestellt, dass auch
potentiell nicht werthaltige Forderungen dazu verwendet werden
koénnen. Allerdings ist neu auch erforderlich, dass die Verrech-

nungsliberierung in den Statuten offengelegt wird. Der Be-
trag der zur Verrechnung gebrachten Forderung, die Namen der
Zeichner und die ausgegebenen Aktien werden so offentlich.

Da diese Publizitat bei privaten Gesellschaften regelmas-
sig nicht gewiinscht ist, besteht in der Praxis ein Bediirfnis fir
alternative Gestaltungen. Im Vordergrund stehen aktuell (a) die
Verrechnungsliberierung auf Basis von bedingtem Kapital oder
(b) der Einsatz einer Treuhand. Im Falle von (a) gehen Praxis und
Lehre davon aus, dass die Verrechnungsliberierung auf Basis
von bedingtem Kapital keine Statutenpublizitat zeitigt (anderen-
falls die Wandelung von Convertible Bonds und ahnlicher Inst-
rumente kotierter Gesellschaften faktisch unmadglich wiirde). Im
Falle eines Vorgehens nach (b) wird nur der Name des Treuhan-
ders publik. Es ware wiinschenswert, wenn die Handelsregister
dem Bediirfnis der Rechtsanwender durch eine liberalere Praxis
gerecht werden wiirden, die Sammelbezeichnungen zulasst (z.B.
alle Glaubiger einer Serie von Wandeldarlehen). Gesellschaften,
die eine Verrechnungsliberierung planen bzw. Wandeldarlehen
ausgeben, sollten das Thema vorab sorgfaltig priifen. Es emp-
fiehlt sich vermehrt, bedingtes Kapital vorzuhalten.

Das neue Aktienrecht
wurde in der Praxis
grundsitzlich
gut aufgenommen.

2.3 Zuriickhaltung beim Kapital in Fremdwahrung
Neben der Moglichkeit der Rechnungslegung in einer aus-
landischen Funktionalwahrung kann neu auch das Aktien-
kapital in EUR, GBP, USD oder JPY gefiihrt werden, soweit die
Fremdwahrung im Zusammenhang mit der Geschaftstatigkeit
steht. Damit werden Probleme beseitigt, welche sich aus einer
Diskrepanz zwischen Rechnungslegung in Fremdwahrung und
Nominalkapital in CHF ergeben (z.B. durch rein buchhalteri-
sche Wahrungsverluste verminderte Dividendenkapazitat).

Bisher wurde von der Moglichkeit des Wahrungs-
wechsels bei kotierten Gesellschaften kaum Gebrauch
gemacht (einziges Beispiel ist die UBS Group AG (USD)).
Auch bei privaten Gesellschaften ist der Wechsel noch selten,
allerdings vermehrt zu erwarten. Wird die Rechnung in einer
Fremdwahrung geflhrt, ist ein Wahrungswechsel (bzw. die
Griindung in Fremdwahrung) eine empfehlenswerte Alternati-
ve. Soweit ein Wechsel nicht mit einer Anderung des Kapitals
verbunden ist, kann er nach unserer Erfahrung ohne grossen
Aufwand umgesetzt werden.

Der Wechsel kann dabei sowohl riickwirkend auf den
Beginn des laufenden, als auch im Voraus mit Wirkung auf
das nachste Geschaftsjahr beschlossen werden. Zu beachten
ist die Praxis der Handelsregister, wonach ein prospektiver
Wechsel erst nach Beginn des neuen Geschiftsjahres im
Handelsregister eingetragen werden kann, da vorher der
relevante Umrechnungskurs nicht bekannt ist.
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3 Beschlussfassung

3.1 Virtuelle und hybride Generalversammiung

Die Reform brachte eine Liberalisierung der Versammlungs-
formen fiir die GV mit sich. Neben der Option, Versammlungen
hybrid abzuhalten - eine Tagung vor Ort mit der Moglichkeit,
auch virtuell teilzunehmen - kdnnen nun statutarisch auch
rein virtuelle Versammlungen vorgesehen werden.

Bei den SMI-kotierten Gesellschaften hat eine grosse
Mehrheit eine Grundlage zur Durchfiihrung virtueller GV
beschlossen. Einzelne Gesellschaften haben ihre diesjahrige
GV bereits virtuell abgehalten. Gleichzeitig stehen viele auslandi-
sche Proxy Advisor der virtuellen GV skeptisch gegeniiber, da
diese in anderen Landern die Rechte der Aktionare schmalert.
Diese Bedenken sind aufgrund des gesetzlichen Unmittelbar-
keitsprinzips fir die Schweiz nicht valide - die virtuelle GV nach
Schweizer Art ist ein Spiegelbild der physischen Zusammenkunft
mit vollen Mitwirkungs- und Ausserungsrechten. Trotzdem haben
kotierte Gesellschaften verschiedentlich auf die Bedenken
reagiert, u.a. indem zugesichert und teilweise auch statutarisch
verankert wurde, rein virtuelle Versammlungen nur ausnahms-
weise durchzufiihren, oder die Ermachtigung zeitlich zu begren-
zen. Im Gegensatz dazu finden sich solche Einschrankungen bei
privaten Gesellschaften im Regelfall nicht; bei diesen liberwiegt
die potentielle administrative Entlastung als positiver Aspekt klar.

Das Kapitalband
erfreut sich grosser
Beliebtheit und wird
hiufig eingefiihrt.

3.2 Schriftliche Generalversammiung

Neu kann ein GV-Beschluss in schriftlicher Form gefasst wer-
den, sofern kein Aktionar eine mundliche Beratung verlangt.
Eine Anderung der Statuten ist dafiir nicht notwendig.

Bei der Beschlussfassung in Papierform unterzeichnen
die Aktionare ein zirkuliertes Dokument und dussern damit
ihre Zustimmung zum Beschluss und dem Verfahren. Wahrend
der Verzicht auf die miindliche Beratung (grundsatzlich) einer
Riickmeldung aller Aktionare bedarf, genligt in der Sache ein
Mehrheitsbeschluss.

Aufgrund des Individualrechts jedes Aktionars, eine
miindliche Verhandlung verlangen zu kdnnen, ist die schrift-
liche GV generell nur bei Gesellschaften mit liberschaubarem
Aktionarskreis praktikabel, aber dort und bei Standardtraktan-
den eine klare Erleichterung.

Auch eine rein elektronische schriftliche Beschluss-
fassung ist neu moglich. Allerdings bestehen bei den Forma-
litaten Unklarheiten. Unseres Erachten ist eine qualifizierte
elektronische Signatur bei der Stimmabgabe nicht notwendig;
es geniigt eine einfache textliche Nachweisbarkeit (z.B. bei
Beschluss per E-Mail). Teilweise wird dies in den Statuten ent-

sprechend festgehalten, was sich empfiehlt.

Unabhangig von der Form zahlt der VR nach der Stimm-
abgabe das Ergebnis aus, und hélt es mittels separat protokol-
liertem Erwahrungsbeschluss fest. Dieser geniigt als Nach-
weis gegenliber dem Handelsregisteramt; die Stimmabgabe
und die Identitat der Aktionare muss nicht offengelegt werden.

Schriftliche GV-
Beschliisse werden
mit Erwahrungsbeschluss
des VR nachgewiesen.

3.3 Elektronische Verwaltungsratsbeschliisse
Wahrend bei GV-Beschliissen in elektronischer Form die
Anforderungen noch ungeklart sind, wurde fur den VR neu
ausdriicklich im Gesetz festgeschrieben, dass kein Unter-
schriftserfordernis besteht. Somit sind elektronische Be-
schlisse, sei es per E-Mail oder Chat-App, moglich, sofern
das Ergebnis textlich nachweisbar ist.

Wiederum bedarf es flir den elektronischen Beschluss
des VR keiner statutarischen Erméachtigung. Dennoch
haben einige Gesellschaften entschieden, dies in ihre Statu-
ten zu integrieren. Um Klarheit tiber die Ablaufe zu schaffen,
empfiehlt es sich generell, die zulassigen Beschlussformen im
Organisationsreglement festzuhalten. Die Gesellschaft muss
dabei auf die fiir die Beschlussfassung verwendeten Komuni-
kationskanale in geeigneter Form zugreifen kdnnen, um ihren
Archivierungspflichten nachzukommen.

3.4 Beurkundungsproblematik

Nach wie vor ungeklart ist bei virtuellen bzw. elektronischen
Beschliissen der Aktionare oder des VR die 6ffentliche
Beurkundung. Wahrend in manchen Kantonen Notare und
Handelsregisteramter signalisiert haben, dass eine Beurkun-
dung und Eintragung solcher Beschliisse im Einklang mit den
kantonalen Beurkundungsgesetzen steht, lauft in anderen Kan-
tonen noch eine Debatte. Eine abschliessende Behandlung
dieser Frage steht noch aus. Wer von den neuen Beschluss-
formen Gebrauch machen will, sollte das Vorgehen im Voraus
mit Notar und Handelsregisteramt klaren. Notwendigenfalls ist
von der Wahlfreiheit in Bezug auf den Notar Gebrauch zu ma-
chen. Alternativ hat sich in der Praxis die hybride Versammlung
bewahrt, bei welcher an einem Tagungsort der Versammlungs-
leiter und der Notar anwesend sind, wahrend die nicht an einer
physischen Teilnahme interessierten Aktionare oder VR-Mit-
glieder elektronisch per Video teilnehmen.

4 Bisherige Ladenhuter

Einige Neuerungen haben bisher wenig Anklang bei den Aktio-
naren gefunden:
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— Die Moglichkeit, eine GV an einem Tagungsort im Ausland
durchzufiihren, wurde bei kotierten Gesellschaften kaum
genutzt. Mit den Instrumenten der virtuellen und hybriden
GV besteht ausreichende Flexibilitat. Wahrend in privaten
Gesellschaften die statutarische Grundlage fiir Versammlun-
gen im Ausland oft geschaffen wird, beobachten wir bei der
effektiven Nutzung Zurtickhaltung (u.a. aufgrund logistischer
Schwierigkeiten und einzelner Rechts- sowie Steuerrisiken).

— Auch die statutarische Schiedsklausel hat bisher kaum
Anwender gefunden; keine der kotierten Gesellschaften hat
eine solche eingeflihrt. Moglicherweise besteht aufgrund
des generell effizienten Schweizer Gerichtssystems kein
besonderer Bedarf dafiir. Es ist auch moglich, dass Gesell-
schaften die Einflihrung erst zu einem spateren Zeitpunkt
beschliessen werden, wenn mehr Erfahrungen mit diesem
Instrument gesammelt wurden.

Marcel Jakob
Partner Zirich
marcel.jakob@swlegal.ch

Pascal Hubli
Partner Ziirich
pascal.hubli@swlegal.ch

5 Fazit

Es zeigt sich, dass die Anpassung an die Aktienrechtsrevision
grundsatzlich gut funktioniert und viele Gesellschaften ihre
Statuten bereits aktualisiert haben. Angesichts des Aus-
laufens der Ubergangsfrist am 1. Januar 2025 - mit deren
Ablauf gesetzeswidrige Statutenbestimmungen ihre Giiltigkeit
verlieren werden - ist diese Entwicklung erfreulich. Den verblei-
benden Gesellschaften wird empfohlen, ihre Statuten proaktiv
spatestens anlasslich ihrer ordentlichen GV 2024 an das neue
Recht anzupassen, um Unklarheiten zu vermeiden und von den

neuen Instrumenten und Flexibilisierungen zu profitieren.
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