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Kein Marschhalt fiir die Aktienrechtsreform

Die letzte Meile

bis ans Ziel

Gastkommentar

von PETER FORSTMOSER und MARCEL KUCHLER

Man erinnert sich: Begonnen hat die Aktienrechts-
reform mit Vorschldgen des Bundesrates 2005 und
2007 Sie kam zunéchst gut voran, versandete dann
aber im politischen Tumult um die Volksinitiative
«gegen die Abzockerei».

Im November 2016 unterbreitete der Bundesrat
einen neuen Entwurf. Die genuin aktienrechtlichen
Bestimmungen waren weitgehend unverindert.
Neu hinzu kamen aber Themen mit weniger aktien-
rechtlichem als gesellschaftspolitischem Gehalt:
Regeln zu den Saldren von Verwaltungsrat und Ge-
schiftsleitung in kotierten Gesellschaften, Ge-
schlechter-Richtwerte fiir diese Gremien, Transpa-
renzvorschriften fiir den Rohstoffsektor. Die poli-
tische Diskussion drehte sich in der Folge fast aus-
schliesslich um die neuen Themen. Dass es um eine
Reform des Aktienrechts geht, ging fast vergessen.

Am 7 November 2018 présentierte nun die
Rechtskommission des Stidnderates (RK-S) ihre
Vorschlédge, und diese schlugen wie eine Bombe
ein: Zur allgemeinen Uberraschung wurden neue
Einschriankungen fiir die Gesellschaften und ver-
schérfte Pflichten fiir Verwaltungsrite postuliert;
gleichzeitig wurden Erleichterungen gestrichen.
An die Stelle von Klidrungen, Vereinfachungen
und Modernisierungen war ein Geist des Miss-
trauens getreten.

Ganz besonders zeigte sich dies bei der Umset-
zung der Lex Minder: Wihrend sich Bundesrat und
Nationalrat eng an die Verordnung gegen iiber-
missige Vergiitungen (VegiiV) angelehnt hatten,
sah die RK-S einschneidende Verschérfungen vor,
die allesamt iiber den vom Volk beschlossenen Ver-
fassungstext hinausgehen (unschwer lésst sich hier
die Handschrift des Kommissionsmitglieds Thomas
Minder erkennen): Verbot prospektiver Abstim-
mungen liber die Salédre, obwohl sich mehr als zwei
Drittel der betroffenen Gesellschaften fiir dieses
Konzept entschieden haben, Verbot jeglicher Ent-
schddigung fiir nachvertragliche Konkurrenzver-
bote, Pflicht zur Publikation der Einzelsalire eines
jeden Mitglieds der Geschiftsleitung und schliess-
lich Pflicht zur Offenlegung von Zuwendungen an
politische Parteien, Verbande und Kampagnen, ob-
wohl dies mit den Saldren an der Unternehmens-
spitze nicht das Geringste zu tun hat.

Diejenigen Wirtschaftsverbiande, die bisher
verhalten positiv eingestellt waren, fanden nun in
der Vorlage «iiberhaupt nichts Gutes mehr», und
die Vertreter der KMU registrierten ausschliess-
lich Verschlechterungen gegeniiber dem gelten-
den Recht. — Ist es sinnvoll, die Reformarbeiten

dennoch weiterzufiihren? Wir meinen Ja, denn die
Vorschldge von Bundesrat und Nationalrat ent-
halten im Vergleich zum geltenden Recht zahlrei-
che Verbesserungen: Vereinfachungen im Bereich
von Griindung, Kapitalverdnderung und Statuten-
anderung, Zulassung und Regelung des Ge-
brauchs elektronischer Mittel, Flexibilisierungen
wie Aktienkapital in fremder Wéhrung, Kapital-
band oder Verldangerung der Abwicklungsfrist bei
Kapitalerhohungen, Kldarungen beziiglich statuta-
rischer Schiedsvereinbarungen, Zwischendividen-
den, Verrechnungsliberierung als Instrument der
Sanierung und vieles andere.

Nur knapp — mit 23 zu 20 Stimmen — wurde im
Sténderat ein Antrag auf Nichteintreten abgelehnt.
Das Geschift wurde an die Rechtskommission zu-
riickgeschickt. Auftrag: «die Aktienrechtsvorlage
wirtschaftsvertréglich auszugestalten». Die Fithrung
von Gesellschaften solle erleichtert werden, und auf
unnotige biirokratische Belastungen sei zu verzich-
ten. Die Umsetzung der Lex Minder auf Gesetzes-
stufe solle moglichst nahe an der VegiiV erfolgen.

Der Ball liegt nun also wieder bei der RK-S.
Was ist ihr zu raten? Das Rezept ist einfach: zuriick
zur Fassung des Nationalrats. Das heisst zunichst,
dass die Umsetzung der Lex Minder der bewéhr-
ten Ordnung der VegiiV folgen soll, womit das
Hauptanliegen der Publikumsgesellschaften erfiillt
sein diirfte. Sodann sollten die zahlreichen Erleich-
terungen und Klédrungen in die Vorlage zurtickfin-
den. Damit wird sie auch fiir die KMU wieder
attraktiv. Da und dort wird noch nachzubessern
sein. Mit den Regeln zu den Geschlechter-Richt-
werten und mit den Transparenzvorschriften fiir
Rohstoff-fordernde Unternehmen diirften sich
aber letztlich auch deren Gegner arrangieren kon-
nen: Die ersten sind so zahnlos, dass sie selbst fiir
Quotengegner akzeptabel sein sollten, und die
zweiten wird man schlucken miissen, wenn die
Schweiz nicht erneut auf grauen oder schwarzen
Listen landen soll.

Gelingt es so, die Aktienrechtsreform auch noch
iiber die letzte Meile ins Ziel zu retten — und die Vo-
ten im Stidnderat weisen darauf hin, dass dies realis-
tisch ist —,dann wird sich der Schweizer Gesetzgeber
zwar einmal mehr nicht mit einem grossen Wurf
briisten konnen, aber die AG als noch immer hiu-
figste Gesellschaftsform wire auf absehbare Zeit
wieder «fit for purpose»: wirtschaftsvertraglich,
aktiondrsfreundlich und auf der Hohe der Zeit.
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