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Ständerat Ruedi Noser
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Ständerat Andrea Caroni
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Ständerat Thomas Minder

Annahme «Abzocker-Initiative» 2013 => Verordnung gegen übermässige Vergütungen 
bei börsenkotierten Aktiengesellschaften (in Kraft seit 1. Januar 2014)

(VegüV => Überführung ins OR mit Aktienrechtsrevision 2020) 
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Bundesrätin Simonetta Sommaruga

Aktienrechtsrevision 2020
beschlossen am 19. Juni 2020, voraussichtliches Inktrafttreten Mitte 2022

(OR 620 ff.)
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Ziel: Überblick Aktienrechtsrevision mit Fokus Kapitalstruktur



Neue 
eingreifende 
Massnahmen

Ziel: Überblick Aktienrechtsrevision mit Fokus Kapitalstruktur

− Rechte Minderheitsaktionäre: 
− Senkung Schwellenwerte z.B. bei Einberufung 

Generalversammlung und Traktandierungsrecht
(v.a. börsenkotierte Aktiengesellschaften neu 5%, 0.5%)

− Neue Schwellenwerte bei Auskunfts- und Einsichtsrecht 
(10%, 5%)

− Änderungen Fristen bei Aktionärsrechten: 
− Verkürzung Verjährungsfristen bei

− Rückerstattungs- und 
− Verantwortlichkeitsklagen (3 Jahre)

− Einführung von Fristen bei 
− Einreichung Klagen auf Auskunft und Einsicht (30 Tage)
− Sonderuntersuchungsklage (3 Monate)

− Erleichterung der Voraussetzungen Rückerstattungsklage



Neue 
eingreifende 
Massnahmen

− Strengere Vorgaben und Erleichterungen im Vorfeld und 
Nachgang der Generalversammlung

− Pflichten Verwaltungsrat: 
− V.a. neue Pflichten Verwaltungsrat bei drohender 

Zahlungsunfähigkeit

− Abberufung Revisionsstelle nur noch aus wichtigem 
Grund
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Neue 
Gestaltungs-
möglichkeiten

− Generalversammlung
− Beschlüsse auf dem Zirkularweg

− Multilokale Generalversammlung

− Ausländischer Tagungsort

− Virtuelle Generalversammlung

− Kapitalstruktur
− Aktien: Nennwert grösser 0

− Aktienkapital: auch in Fremdwährung

− Partizipationskapital: börsenkotierte 
Partizipationsscheine bis 10x 
Aktienkapital (bisher: 2x)

− Aktienkapitalveränderungen: 



Ordentliche 
Kapitalerhöhung 

Genehmigte 
Kapitalerhöhung

Bedingte 
Kapitalerhöhung

Kapital-
herabsetzung

 Die GV beschliesst 
Kapitalerhöhung
neu ausdrücklich: 
Maximalbetrag 
möglich

 GV ermächtigt 
den VR 
statutarisch, die 
Kapitalerhöhung 
vorzunehmen

 GV räumt statutarisch 
Rechte zum Bezug 
neuer Aktien ein

 GV beschliesst
Kapital-
herabsetzung neu: 
Maximalbetrag 
möglich

 VR führt die 
Erhöhung 
innerhalb von neu:
sechs Monaten
durch

 VR kann 
Erhöhung 
innerhalb von 
zwei Jahren 
durchführen

 Bei Ausübung 
Wandel- oder 
Optionsrechte erhöht 
sich das Kapital 
tropfenweise neu: 
Erleichterungen

 VR führt die  
Herabsetzung durch 
neu: Beschleunigung 
und Erleichterungen

 VR fällt 
Feststellungs-
beschluss über 
Erhöhung

 VR fällt 
Feststellungs-
beschluss über 
Erhöhung

 VR fällt jährlich 
Feststellungs-
beschluss über 
Erhöhung

 Neu: VR fällt 
Feststellungs-
beschluss über 
Herabsetzung

X

- Sachübernahme entfällt  als qualifizierender Tatbestand. 
- Festsetzung Ausgabebetrag darf niemanden in unsachlicher Weise benachteiligen.
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Ordentliche 
Kapitalerhöhung 

Bedingte 
Kapitalerhöhung 

ausserhalb 
Kapitalband
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Kapitalband Kapital-
herabsetzung

 Die GV 
beschliesst 
Kapitalerhöhung

 GV räumt 
statutarisch 
Rechte zum 
Bezug neuer 
Aktien ein

 GV ermächtigt VR das 
Kapital innerhalb eines 
Kapitalbandes zu 
verändern

 GV beschliesst 
Kapital-
herabsetzung

 VR führt die 
Erhöhung 
innerhalb von 
sechs Monaten
durch

 Bei Ausübung 
Rechte erhöht 
sich das Kapital 
tropfenweise

 VR führt innerhalb von 
fünf Jahren Erhöhung 
und/oder Herabsetzung 
durch

 VR führt die  
Herabsetzung 
durch

 VR fällt 
Feststellungs-
beschluss über 
Erhöhung

 VR fällt jährlich 
Feststellungs-
beschluss über 
Erhöhung

 VR fällt nach jeder 
Erhöhung und/oder 
Herabsetzung 
Feststellungsbeschluss

 VR fällt 
Feststellungs-
beschluss über 
Herabsetzung



Aktiven Passiven

Kapitalband

Umlaufvermögen

Anlagevermögen

Fremdkapital

Aktienkapital 
(+ PK)

Max. 
150%

100%

Mind. 
50%



Passiven

Kapitalband

Fremdkapital

Aktienkapital 
(+ PK)

Max. 
150%

100%

Mind. 
50%

Bedingtes Kapital 
innerhalb



Passiven

Kapitalband

Fremdkapital

Aktienkapital 
(+ PK)

Max. 
150%

100%

Mind. 
50%

Bedingtes Kapital 
ausserhalb



Passiven

Wegfall Kapitalband

Fremdkapital

Aktienkapital 
(+ PK)

Max. 
150%

100%

Mind. 
50%

Ordentliche 
Kapitalerhöhung



Passiven

Wegfall Kapitalband

Fremdkapital

Aktienkapital 
(+ PK)

Max. 
150%

100%

Mind. 
50%

«Ordentliche» 
Kapitalherabsetzung



Passiven

Fremdkapital

Aktienkapital 
(+ PK)

Max. 
150%

100%

Mind. 
50%

− Fallen Options- und Wandelrechte aus bedingtem 
Kapital innerhalb Kapitalband dahin z.B. bei 
ordentlicher Kapitalerhöhung?

− Fällt Kapitalband dahin bei Veränderung 
Partizipationskapital ausserhalb des Kapitalbandes? 

− Ist unteres Kapitalband eine Ermächtigung zum 
Erwerb von mehr als 10% eigener Aktien?

− In welchem Verhältnis stehen die 
Hälftenbegrenzungen von alt-genehmigtem und alt-
bedingtem Kapital zu neuem Kapitalband während 
den Übergangsbestimmungen?

Fragen
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Politische 
Neuerungen

− Genderrichtwerte in Verwaltungsrat (30%) und 
Geschäftsführung (20%): 
-> Nur börsenkotierte und grosse Aktiengesellschaften

− Berichterstattungspflichten:
− Transparenz bei Rohstoffunternehmen

-> Nur Rohstoffunternehmen

− Berichterstattungs- und Sorgfaltspflichten:
− Indirekter Gegenvorschlag Konzernverantwortungsinitiative

-> Nur börsenkotierte Aktiengesellschaften, grosse 
Finanzinstitute, Konzerne, branchenspezifische 
Gesellschaften 



Notwendige 
Anpassungen

− Lösung von Streitfragen u.a.:
− Zulässigkeit Zwischendividende

− Schiedsklauseln in Statuten

− Kodifizierung bisheriger Praxis u.a.: 
− Zulässigkeit Sanierungsmassnahmen 

trotz Überschuldung während 90 Tage

− Anpassung ans kaufmännische 
Buchführungsrecht:
− Kapital- und Gewinnreserven



Ist, was lange gewährt hat, endlich gut geworden?

Hans-Ueli Vogt, Nationalrat, SVP
Prof. für Privat- und Wirtschaftsrecht Universität Zürich
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