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Aktionarsrechte im neuen Aktienrecht

STARKUNG DER AKTIONARSRECHTE Im Bestreben um eine verbesserte Corporate
Governance erleichtert das neue Aktienrecht den Aktionaren die Ausibung ihrer
Rechte. Im Endeffekt muss der Verwaltungsrat sicherstellen, dass die Aktionare ihr
Rechte rechtskonform wahrnehmen kdnnen.

Die Rechte der Aktionare einer Gesellschaft lassen sich pauschalisiert in Informations-,
Mitwirkungs-, Vermdgens- und Schutzrechte einteilen. Diese Rechte bilden ein
Gegengewicht zu den Kompetenzen und Aufgaben des Verwaltungsrats und sind somit ein
zentrales Element der Corporate Governance («checks and balances»). Es gibt Rechte, die
jedem Aktionar einzeln zustehen (Individualrechte) und solche, fir deren Beanspruchung
eine bestimmte Minderheit erforderlich ist (Minderheitsrechte). Die Statuten kdnnen den
Aktionaren zusatzliche Rechte einraumen, sofern damit nicht zwingende Kompetenzen
anderer Organe verletzt werden, oder die Auslibung der gesetzlich vorgesehenen
Aktionarsrechte erleichtern. Sie durfen sie aber nicht erschweren. Ein Uberblick Uber die
Regelungen des neuen Aktienrechts, das am 1. Januar 2023 in Kraft tritt.

Unterscheidung zwischen kotierten und nicht kotierten Gesellschaften

Das Aktienrecht unterscheidet bei der Regelung der Aktionarsrechte haufig zwischen
Gesellschaften, deren Aktien an der Borse kotiert sind und Gesellschaften, deren Aktien
nicht an der Bérse kotiert sind und stellt auf Schwellen betreffend Aktienkapital oder
Stimmen ab. Deshalb sind im Protokoll der Generalversammlung unter anderem Anzahl, Art,
Nennwert und Kategorie der anwesenden resp. vertretenen Stimmen anzugeben

(Art. 702 Abs. 2 nOR). Sinnvollerweise wird auch das Aktienbuch (Art. 686 Abs. 1 OR) so
gefuhrt, dass die fur die Gewéahrung der Aktionarsrechte notwendigen Informationen
jederzeit ersichtlich sind.

Ausgewahlte Aktionarsrechte im Uberblick

Aktionarsrecht Regelung

Stimmrecht Grundsatz (692 Abs. 1 OR)

Stimmrecht nach Nennwert

Beschrankung (Art. 692 Abs. 2 OR)

Fur Besitzer mehrerer Aktien statutarisch méglich
Stimmrechtsaktie (Art. 693 Abs. 1 OR)
Statutarisch moglich
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Stimmrechtsvertretung

Auskunftsrecht

Einsichtsrecht

Einberufungsrecht

Traktandierungs- und
Antragsrecht

Bezugsrecht

Recht auf (Zwischen)-
Dividende

Antrag an Gericht bei
Organisationsmangel

Anfechtung GV-
Beschluss

Individuelle Vertretung

(Art. 689b Abs. 1i.V.m. Art. 689d Abs. 1 nOR)

Zulassig (in nicht kotierten Gesellschaften ist eine statutarische
Einschrénkung maoglich)

Organvertretung

- Nicht kotierte Gesellschaften: Zulassig (Art. 689d nOR)
- Kotierte Gesellschaften: Unzuldssig (Art. 689b Abs. 2 nOR)
Depotvertretung

- Nicht kotierte Gesellschaften: Zulassig (Art. 689e nOR)

- Kotierte Gesellschaften: Unzulassig
(Art. 689b Abs. 2 nOR)

Unabhéngige Stimmrechtsvertretung

- Nicht kotierte Gesellschaften: Bei Einschrankung der
individuellen Vertretung auf andere Aktionare auf Verlangen
Stimmrechtsvertretung auf Aktionar (Art. 689d Abs. 2 nOR) /

Bei auslandischem Tagungsort, sofern nicht alle Aktionéare mit
Verzicht auf unabhangigen Stimmrechtvertreter einverstanden
sind (Art. 701b nOR)

Bei virtueller Generalversammlung, ausser Statuten sehen
Verzicht vor (Art. 701d nOR)

- Kotierte Gesellschaften: Pflicht
(Art. 689c Abs. 1i.V.m. Abs. 3 nOR)

In der GV
In jeder Gesellschaft, jeder Aktionar (Art. 697 Abs. 1 nOR)
Ausserhalb der GV

- Nicht kotierte Gesellschaften: 10% Aktienkapital oder Stimmen
Art. 697 Abs. 2 nOR

- Kotierte Gesellschaften: keine Regelung

In jeder Gesellschaft: 5% Aktienkapital oder Stimmen
(Art. 697a Abs. 1 nOR)

- Nicht kotierte Gesellschaften: 10% Aktienkapital oder Stimmen
(Art. 699 Abs. 3 Ziff. 2 nOR)

- Kotierte Gesellschaften: 5% Aktienkapital oder Stimmen
(Art. 699 Abs. 3 Ziff. 1 OR)

- Nicht kotierte Gesellschaften: 5% Aktienkapital oder Stimmen
(Art. 699b Abs. 1 Ziff. 2 nOR)

- Kotierte Gesellschaften: 0.5% Aktienkapital oder Stimmen
(Art. 699b Abs. 1 Ziff. 1 nOR)

In jeder Gesellschaft: Jeder Aktionar sofern Voraussetzungen fir
Dividendenausschuttung erfullt (Art. 698 Abs. 2 Ziff. 4 und 5 nOR)

In jeder Gesellschaft: Jeder Aktionar, sofern nicht aus wichtigem
Grund durch GV-Beschluss aufgehoben (Art. 652b OR

In jeder Gesellschaft jeder Aktionar (Art. 731b OR)

In jeder Gesellschaft: Jeder Aktionar innerhalb von zwei Monaten
(sofern Beschluss gegen Gesetz oder Statuten verstosst)
(Art. 706 Abs. 1 OR)
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Klage auf - Nicht kotierte Gesellschaften: 10% Aktienkapital oder Stimmen
Sonderuntersuchung (Art. 697d Abs. 1 Ziff. 2 nOR)

(el el (€ - Kotierte Gesellschaften: 5% Aktienkapital oder Stimmen

(Art. 697b Abs. 1 Ziff. 1 nOR)

Beschluss
Auflésungsklage In jeder Gesellschaft: 10% Aktienkapital oder Stimmen
(Art. 736 Abs. 1 Ziff. 4 nOR)

Ausgewahlte Aktionarsrechte im Detalil

Stimmrecht und Stimmrechtsvertretung

Das neue Aktienrecht andert am Stimmrecht des Aktionars als solches nichts. Im Aktienrecht
gilt der Grundsatz «one share, one vote». Jeder Aktionar hat so viele Stimmen, wie er Uber
Aktien resp. Aktiennennwerte verfiigt.! Statutarisch kann die Stimmenzahl von
Mehrfachaktionaren beschrankt? oder das Stimmrecht unabhangig vom Nennwert nach
Anzahl Aktien (Stimmrechtsaktien) festgelegt werden® Das Zustandekommen gewisser
Beschliisse erfordert neben einer Mehrheit der Stimmen auch eine Mehrheit des
Aktienkapitals.

Beim Vertretungsrecht bringt das neue gegentiber dem geltenden Aktienrecht gewisse
Anderungen. Nach wie vor kann jeder Aktionar sein Stimmrecht entweder selber ausiiben
oder durch einen Vertreter austiben lassen.* In privaten Gesellschaften konnen die Statuten
auch weiterhin vorsehen, dass nur eine Vertretung durch einen anderen Aktionar méglich
ist.> Diesfalls muss der Verwaltungsrat auf Verlangen eines Aktionars allerdings einen
unabhangigen Stimmrechtsvertreter oder einen Organstimmrechtsvertreter bezeichnen.® In
borsenkotierten Gesellschaften ist die unabhangige Stimmrechtsvertretung vorgeschrieben.’

Wahrend Organ- und Depotstimmrechtsvertretung bei privaten Gesellschaften im neuen
Aktienrecht weiterhin moglich sind, 8 bleiben sie bei borsenkotierten Gesellschaften
verboten.® Sowohl unabhéngige Stimmrechtsvertreter als auch der
Depotstimmrechtsvertreter miissen so abstimmen, wie sie vom Aktion&r angewiesen
wurden. Erhalten Sie keine Weisungen, enthalten sie sich der Stimme, wobei bei der
Depotstimmrechtsvertretung allgemeine Weisungen zur Stimmabgabe méglich sind.° Nicht
mehr zul&ssig ist die bisherige Praxis, wonach der Stimmrechtsvertreter bei fehlender
Weisung dem Antrag des Verwaltungsrats folgt.

Auskunftsrecht

In der Generalversammlung hat jeder Aktionar das Recht, vom Verwaltungsrat Auskunft Gber
die Angelegenheiten der Gesellschaft und von der Revisionsstelle Auskunft Gber die
Durchfiihrung und das Ergebnis der Revision zu verlangen,*! unabhangig davon, ob die
Gesellschaft bérsenkotiert oder privat ist. Die Auskunft ist eine mindliche und muss erteilt
werden, soweit sie fur die Ausiibung der Aktionérsrechte erforderlich ist und damit keine
Geschéaftsgeheimnisse oder andere schutzwirdigen Gesellschaftsinteressen gefahrdet
werden.

L Art. 692 Abs. 1 OR

2 Art. 692 Abs. 2 OR

3 Art. 693 Abs. 1 OR

4 Art. 689b Abs. 1 nOR

5> Art. 689d Abs. 1 nOR

6 Art. 689d Abs. 2 nOR

7 Art. Art. 689c Abs. 1i.V.m. Abs. 3 nOR

8 Art. 689d Abs. 2 nOR und Art. 689e nOR
% Art. 689b Abs. 2 nOR

10 Art. 689b Abs. 3 nOR und 689e Abs. 2 nOR
11 Art. 697 Abs. 1 OR und nOR
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Neu steht Aktionaren privater Gesellschaften auch ausserhalb der Generalversammlung ein
Auskunftsrecht von Gesetzes wegen zu. Aktionare, die (allein oder zusammen) mindestens
zehn Prozent des Aktienkapitals oder der Stimmen vertreten, kdbnnen vom Verwaltungsrat
jederzeit Auskunft tiber die Angelegenheiten der Gesellschaft verlangen.'? Das Gesuch ist
schriftlich zu stellen, und die Antwort des Verwaltungsrats muss innert vier Monaten erteilt
und spatestens an der ndchsten Generalversammlung fur alle Aktion&re zur Einsicht
aufgelegt werden.*® Die Auskunft kann nur verweigert werden, wenn sie fir die Austibung
der Aktionarsrechte nicht erforderlich ist oder damit Geschéfts- oder andere schutzwurdige
Gesellschaftsinteressen verletzt wiirden. Die ganze oder teilweise Verweigerung der
Auskuntft ist schriftlich zu begriinden.* Diesfalls kénnen die Aktionare innert einer Frist von
30 Tagen die gerichtliche Anordnung der Auskunft verlangen.t®

Aktionaren von Publikumsgesellschaften steht ausserhalb der Generalversammlung kein
gesetzliches Auskunftsrecht zu.

Einsichtsrecht

Wahrend Geschéftsbiicher und Korrespondenzen bisher nur mit ausdricklicher
Erméachtigung der Generalversammlung oder durch Beschluss des Verwaltungsrats
eingesehen werden konnten,'® haben neu die Aktionare jeder Gesellschaft, die (allein oder
zusammen) mindestens fiinf Prozent des Aktienkapitals oder der Stimmen vertreten, ein
Einsichtsrecht in die Geschaftsbiicher und Akten.’

Der Verwaltungsrat muss die Einsicht innert vier Monaten nach Eingang der Anfrage
gewahren, sofern die Einsicht fur die Auslibung der Aktionarsrechte erforderlich ist und damit
keine Geschaftsgeheimnisse oder andere schutzwirdige Gesellschaftsinteressen verletzt
werden.!® Die ganze oder teilweise Verweigerung des Einsichtsrechts ist schriftlich zu
begrinden. Diesfalls kénnen die Aktionare innert einer Frist von 30 Tagen die gerichtliche
Anordnung der Einsicht verlangen.®

Einberufungsrecht

In privaten Aktiengesellschaften kénnen Aktionare, die (allein oder zusammen) mindestens
zehn Prozent des Aktienkapitals oder der Stimmen vertreten, die Einberufung einer
Generalversammlung verlangen. Fir bdrsenkotierte Gesellschaften liegt die Schwelle bei
funf Prozent des Aktienkapitals oder der Stimmen.?°

Die Einberufung muss schriftlich und unter Angabe der Traktanden und Antrage verlangt
werden.?! Lehnt der Verwaltungsrat das Begehren um Einberufung ab, konnen die
gesuchstellenden Aktionare innert 60 Tagen die gerichtliche Einberufung beantragen.?

Traktandierungs- und Antragsrecht

Fur die Auslibung des Traktandierungs- und Antragsrechts gelten fiir bérsenkotierte und
private Gesellschaften neu unterschiedliche Schwellen: In privaten Aktiengesellschaften
kénnen Aktionare, die (allein oder zusammen) tber finf Prozent des Aktienkapitals oder der
Stimmen verfligen, die Traktandierung von Verhandlungsgegenstanden oder die Aufnahme
eines Antrags in die Einberufung der Generalversammlung verlangen.?® Fur bérsenkotierte

2 Art. 697 Abs. 2 nOR

13 Art. 697 Abs. 3 nOR

14 Art. 697 Abs. 4 nOR

15 Art. 697b nOR

16 Art. 697 Abs. 3 OR

17 Art. 697a Abs. 1 nOR

18 Art. 697a Abs. 2 und 3 nOR
1% Art. 697b nOR

20 Art. 399 Abs. 3 nOR

21 Art. 699 Abs. 2 nOR

22 Art. 699 Abs. 5 nOR

3 Art. 699b Abs. 1 und 2 nOR
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Gesellschaften liegt die Schwelle bei 0.5 Prozent des Aktienkapitals oder der Stimmen.?* Die
Aktiondre kbnnen zusammen mit dem Begehren um Traktandierung oder den Antragen eine
kurze Begriindung einreichen, die in die Einberufung der Generalversammlung
aufgenommen werden muss.? Entspricht der Verwaltungsrat dem Begehren nicht, kénnen
die gesuchstellenden Aktionére die Traktandierung von Verhandlungsgegenstanden oder die
Aufnahme von Antragen sowie die Aufnahme der Begriindung in die Einberufung der
Generalversammlung gerichtlich beantragen.2®

An der geltenden Regelung, dass in der Generalversammlung jeder Aktionar unabhangig
seiner Stimmen oder seines Kapitals im Rahmen der traktandierten
Verhandlungsgegenstande eigene Antrage stellen kann, &ndert das neue Aktienrecht
nichts.?’

Recht auf (Zwischen)-Dividende

Sofern die Voraussetzungen fur die Ausschiittung einer Dividende gegeben sind, hat jeder
Aktionar einen entsprechenden Anspruch. Neu ist, bei Erflllung der Voraussetzungen,
explizit auch die Ausschittung einer Zwischendividende erlaubt.

Voraussetzungen fur die Ausschiittung einer (Zwischen)-Dividende sind:

1. Beschluss der Generalversammlung tber die Hohe der Dividende? resp.
Zwischendividende?

Vorliegen verwendbaren Eigenkapitals®

Vorliegen einer von der Revisionsstelle gepriifte Jahresrechnung®: resp.
Zwischenabschlusses®?

4. Von der Revisionsstelle geprifter Antrag des Verwaltungsrats Uber die Verwendung
des Bilanzgewinns®.

Bezugsrecht

Bei einer Kapitalerh6hung hat jeder Aktionar einen Anspruch auf den Teil der neu
ausgegebenen Aktien, der seiner bisherigen Beteiligung entspricht.®* Die
Generalversammlung kann das Bezugsrecht nur aus wichtigen Griinden wie etwa bei
Ubernahmen von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen sowie bei
Beteiligungen von Arbeitnehmern aufheben. Allerdings darf durch die Aufhebung des
Bezugsrechts niemand in unsachlicher Weise bevorzugt oder benachteiligt werden.** Zudem
darf in privaten Gesellschaften das Bezugsrecht nicht aufgrund einer statutarischen
Vinkulierungsvorschrift verwehrt werden.3®

Antrag an Gericht bei Organisationsmangel

Jeder Aktionar (und jeder Glaubiger) kbénnen bei Gericht Massnahmen zur Behebung eines
Organisationsmangels der Gesellschaft verlangen.®” Ein Organisationsmangel liegt vor,
wenn der Gesellschaft ein vorgeschriebenes Organ fehlt oder nicht richtig zusammengesetzt

24 Art. 699b Abs. 1 nOR

25 Art. 699b Abs. 3 nOR

26 Art. 699b Abs. 4 nOR

27 Art. 699b Abs. 5 nOR

28 Art. 698 Abs. 2 Ziff. 4 OR
29 Art. 698 Abs. 2 Ziff. 5 nOR
30 Art. 675 Abs. 3 nOR

31 Art. 728a Abs. 1 Ziff. 1 OR
32 Art. 695 Abs. 2 Ziff. 5 nOR
33 Art. 728a Abs. 1 Ziff. 2 OR
34 Art. 652b Abs. 1 OR

35 Art. 652b Abs. 2 OR

36 Art. 652b Abs. 3 OR

37 Art. 731b Abs. 1 OR
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ist, wenn das Aktienbuch oder das Verzeichnis tGber die gemeldeten wirtschaftlich
berechtigten Personen nicht vorschriftsgemass gefuhrt wird, eine private Gesellschaft
Inhaberaktien ausgegeben hat, die nicht als Bucheffekten ausgestaltet sind oder wenn die
Gesellschaft an ihrem Sitz kein Rechtsdomizil mehr hat.

Das Gericht kann bei Vorliegen eines Organisationsmangels insbesondere der Gesellschaft
(unter Androhung ihrer Auflésung) eine Frist zur Wiederherstellung des rechtméssigen
Zustands setzen, das fehlende Organ oder einen Sachwalter ernennen oder die Gesellschaft
auflésen und ihre Liquidation nach Vorschriften Giber den Konkurs anordnen.

Anfechtung GV-Beschluss

Jeder Aktionar (und der Verwaltungsrat) ist bei Vorliegen eines gentigenden
Rechtsschutzinteresses berechtigt, Beschliisse der Generalversammlung, die gegen das
Gesetz oder die Statuten verstossen beim Gericht mit Klage anzufechten.® Anfechtbar sind
insbesondere Beschlisse, die unrechtmassig oder in unsachlicher Weise Aktionarsrechte
entziehen, eine durch den Gesellschaftszweck nicht gerechtfertigte Ungleichbehandlung
oder Benachteiligung von Aktionaren bewirken, oder die Gewinnstrebigkeit der Gesellschaft
ohne Zustimmung samtlicher Aktionare aufheben. Die Klage muss spatestens zwei Monate
nach der Generalversammlung angehoben werden, sonst ist das Anfechtungsrecht
verwirkt.>

Das Gerichtsurteil, das einen GV-Beschluss aufhebt, wirkt fir und gegen alle Aktionare.*

Klage Auf Sonderuntersuchung bei ablehnendem GV-Beschluss

Jeder Aktionar, der das Auskunfts- und Einsichtsrecht ausgeubt hat, kann - sofern es zur
Austibung der Aktionarsrechte erforderlich ist - der Generalversammlung die Untersuchung
bestimmter Sachverhalte durch unabhéngige Experten beantragen (Sonderuntersuchung,
bisher Sonderpriifung). Bei Gutheissung des Antrags durch die Generalversammiung
koénnen die Gesellschaft oder jeder Aktionar die gerichtliche Bezeichnung des Experten fr
die Sonderuntersuchung beantragen.*

Die erhohte Stimmkraft von Stimmrechtsaktien gilt nicht fiir die Beschlussfassung tber die
Einleitung einer Sonderuntersuchung.*

Bei Ablehnung des Antrags auf Sonderuntersuchung durch die Generalversammlung kénnen
in nicht kotierten Gesellschaften Aktionare, die (allein oder gemeinsam) Uiber zehn Prozent
des Aktienkapitals oder der Stimmen verfligen, innerhalb von drei Monaten die gerichtliche
Anordnung einer Sonderuntersuchung verlangen. In kotierten Gesellschaften liegt die
Schwelle bei finf Prozent.

Auflésungsklage

Eine Klage auf gerichtliche Auflosung der Gesellschaft aus wichtigen Griinden kénnen wie
bisher Aktionare einreichen, die (allein oder zusammen) tber zehn Prozent des
Aktienkapitals ** oder neu Uiber zehn Prozent der Stimmen** verfiigen. Bei einer Klage auf
Auflésung der Gesellschaft aus wichtigen Griinden kann das Gericht anstelle der Auflésung
eine andere sachgemasse und zumutbare Lésung anordnen.

38 Art. 706 Abs. 1 OR)

39 Art. 706a OR

40 Art. 706 Abs. 5 OR

41 Art. 697¢ Abs. 2 nOR

42 Art. 693 Abs. 3 Ziff. 3 nOR
43 Art. 736 Abs. 1 Ziff. 4 nOR
44 Art. 736 Abs. 1 Ziff. 4
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