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Der Verwaltungsrat im neuen Aktienrecht 
Dr. iur. Giorgio Meier-Mazzucato, ITERA & AEDES (Aarau/Z~rich) 

Das neue Aktienrecht mit den 

Anderungen vom I9. Juni 2020 

tritt am I. Januar 2023 in Kraft. 

Es zeichnet sich durch eine um­ 

fassende Revision und erhebliche 

Weitl~ufigkeit aus. Vorliegend von 

Interesse sind einerseits wesent­ 

liche Neuerungen f~r den Verwal­ 

tungsrat und anderseits Aspekte 

der un~bertragbaren und unent­ 

ziehbaren Aufgaben des Verwal­ 

tungsrats. 

Die Bestimmungen zum Verwaltungsrat 

van Aktiengesellschaften finden sich im 

bestehenden wie im neuen Aktienrecht 

in Art. 707 ff. OR. Nachstehend werden 

einige der Neuerungen in konzentrierter 

Form erl~utert. 

Neuerungen f~r den 

Verwaltungsrat 

■ Neu geregelt in Art. 710 Abs. I nOR 

ist die Amtsdauer der Mitglieder des 

Verwaltungsrats van bbrsenkotierten 

Gesellschaften, indem diese sp~tes­ 

tens mit dem Abschluss der n~chs­ 

ten ordentlichen Generalversamm­ 

lung endet. Bisher ist hinsichtlich der 

Amtsdauer zwischen KMU und bbr­ 

senkotierten Gesellschaften - welche, 

vorbehaltlich anders lautender Statu­ 

ten, drei Jahre betrug - nicht unter­ 

schieden warden. 

■ Neu nach Art. 7I2 Abs. I nOR ist, dass 

bei b~rsenkotierten Gesellschaften 

die Generalversammlung eines der 

Mitglieder des Verwaltungsrats zum 

Pr~sidenten w~hlt. Dessen Amts­ 

dauer endet sp~testens mit dem Ab­ 

schluss der n~chsten ordentlichen 

Generalversammlung. Bis data hat 
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sich der Verwaltungsrat, vorbehalt­ 

lich anders lautender Statuten, selber 

konstituiert. 

■ Das neue Aktienrecht geht mit der 

Zeit, indem es dem Verwaltungsrat 

gem~ss Art. 7I3 Abs. 2 nOR neu m~g­ 

lich ist, seine Beschl~sse unter Ver­ 

wendung elektronischer Mittel oder 
in elektronischer Form zu fassen, wo­ 

bei im Fall der Beschlussfassung auf 

elektronischem Weg keine Unter­ 

schrift erforderlich ist. 

Die un~bertragbaren und unentzieh­ 

baren Aufgaben des Verwaltungsrats 

sind gem~ss Art. 7I6a nOR um zwei 

Aufgaben erweitert worden, n~mlich 

die Einreichung eines Gesuchs um 

Nachlassstundung und die Erstellung 

des Verg~tungsberichts bei b~rsen­ 

kotierten Gesellschaften. Zu den un­ 

~bertragbaren und unentziehbaren 

Aufgaben des Verwaltungsrats folgt 

sogleich mehr. 

Die Erm~chtigung des Verwaltungs­ 
rats zur ~bertragung der Gesch~fts­ 
f~hrung ist laut Art. 7I6b nOR dahin­ 
gehend vereinfacht warden, dass die 

Statuten diese M~glichkeit nicht mehr 
vorsehen und lediglich noch vom Ge­ 

setz abweichende Regelungen ent­ 
halten m~ssen. Bei b~rsenkotierten 
Gesellschaften kann die Gesch~fts­ 
f~hrung an einzelne Mitglieder des 

Verwaltungsrats oder an andere na­ 

t~rliche Personen ~bertragen werden, 

wobei die Verm~gensverwaltung 

auch durch juristische Personen aus­ 

ge~bt werden kann. Im Weiteren ori­ 

entiert der Verwaltungsrat Aktion~­ 

re und Gesellschaftsgl~ubiger, die ein 

schutzw~rdiges Interesse glaubhaft 

machen, auf Anfrage hin schriftlich 

oder in elektronischer Form ~ber die 
Organisation der Gesch~ftsf~hrung. 

Bislang gesetzlich g~nzlich nicht ge­ 
regelt waren lnteressenkonflikte. Neu 

bestimmt Art. 717a nOR, dass die Mit­ 

glieder des Verwaltungsrats und der 
Gesch~ftsleitung den Verwaltungs­ 
rat unverz~glich und vollst~ndig ~ber 
sie betreffende lnteressenkonflikte 

informieren. Der Verwaltungsrat er­ 
greift dabei die Massnahmen, die zur 
Wahrung der lnteressen der Aktien­ 
gesellschaft erforderlich sind. 

■ Wohl eine der wichtigsten Neurege­ 

lungen des Aktienrechts gilt fur not­ 

leidende Gesellschaften bzw. soil 
den damit im Zusammenhang ste­ 

henden Problemen vorbeugen. Es 

handelt sich um die Bestimmun­ 

gen van Art. 725 ff. nOR zu drohen­ 

der Zahlungsunf~higkeit, Kapitalver­ 

lust, Uberschuldung und Aufwertung 

bestimmter Aktiven. Diese Bestim­ 

mungen erfassen sowohl vorbeu­ 

gende als auch sanierende Mass­ 

nahmen des Verwaltungsrats und 

geh~ren zu seinen un~bertragbaren 

und unentziehbaren Aufgaben, wes­ 

halb weiter unten n~her darauf ein­ 

getreten wird. 

Aspekte der un~bertragbaren 

und unentziehbaren Aufgaben 

des Verwaltungsrats 

Art. 7I6a nOR bezeichnet die sag. un­ 

~bertragbaren und unentziehbaren Auf­ 

gaben des Verwaltungsrats als Gesamt­ 

organ, mithin dessen Kernkompetenzen, 

die weder an die Generalversammlung 

noch an die Gesch~ftsleitung delegiert 

werden k~nnen und dem Verwaltungsrat 
auch nicht entzogen werden k~nnen. Die 

explizite Umschreibung der Aufgaben 

des Verwaltungsrats und die Statuierung 

ihrer Un~bertragbarkeit sind bedeut­ 

sam fur die Frage der Verantwortlichkeit. 

Art. 716a Abs. I nOR bringt klar zum Aus- 
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natlicher Abfolge zeigen, konkretisiert 
wird. Grundlage f~r die Finanzpla­ 
nung und damit den Liquidit~tsplan 
bilden die Planbilanz, die Planerfolgs­ 
rechnung und die Plangeldflussrech­ 
nung, welche in ~bereinstimmung 
mil den Besonderheiten des Un­ 
ternehmens prim~r ein ganzes Ge­ 
sch~ftsjahr umfassen und danach 
auch in k~rzere Zeitabschnitte, bspw. 

Semester oder Quartale, unterteilt 
werden k~nnen. Die Finanzplanung 

ist ein wichtiges Mittel, um die Re­ 

alisierung der Gesellschaftsziele si­ 

cherzustellen und rechtzeitig Zielkor­ 

rekturen vorzunehmen. Auch fur die 
Finanzplanung ist der Verwaltungsrat 
verantwortlich. 

Ziffer 6: Zu den un~bertragbaren und 

unentziehbaren Aufgaben des Verwal­ 

tungsrats geh~ren u.a. die Erstellung des 
Gesch~ftsberichts sowie die Vorberei­ 

tung der Generalversammlung und die 
Ausf~hrung ihrer Beschl~sse. 

Die Definition des Begriffs Gesch~fts­ 

bericht findet sich nicht im Aktien­ 

recht, sondern im Rechnungslegungs­ 

recht. Danach bzw. nach Art. 958 Abs. 2 

OR erfolgt die Rechnungslegung im Ge­ 

sch~ftsbericht, welcher die Jahresrech­ 

nung (Einzelabschluss) enth~lt, die sich 

aus der Bilanz, der Erfolgsrechnung und 

dem Anhang zusammensetzt. Die Vor­ 

schriften f~r grossere Unternehmen und 

Konzerne bleiben vorbehalten. 

Gem~ss Art. 699a OR sind den Aktion~­ 

ren mindestens 20 Tage var der General­ 

versammlung der Gesch~ftsbericht und 

die Revisionsberichte zug~nglich zu ma­ 

chen, wobei dies neu auch elektronisch 
gemacht werden kann. 

Rechnungswesen: Die Ausgestal­ 

tung des Rechnungswesens erfolgt in 

~bereinstimmung mit den Besonder­ 

heiten des konkreten Unternehmens 
und soll zweckm~ssig sein, m.a.W. 

jene Elemente, bspw. Finanzbuchhal­ 

tung, Betriebsbuchhaltung, Neben­ 

b~cher usw., umfassen, die f~r dieses 

konkrete Unternehmen zweckm~ssig 

sind. Mit dem Begriff der Ausgestal­ 

tung soil verdeutlicht werden, dass 

der Verwaltungsrat nicht f~r Einzel­ 

heiten, wohl aber f~r die zweckm~s­ 

sige Ausgestaltung des Rechnungs­ 

wesens die Verantwortung tr~gt. 

Ziffer 3: Zu den un~bertragbaren und 

unentziehbaren Aufgaben des Verwal­ 

tungsrats geh~rt u.a. die Ausgestaltung 

des Rechnungswesens, der Finanzkon­ 

trolle sowie der Finanzplanung, sofern 

diese f~r die F~hrung der Gesellschaft 

notwendig isl. 

a Finanzplanung: Die Finanzplanung 

basiert auf einer unternehmensad­ 

~quaten Planungsrechnung, die mit Der Gesch~ftsbericht muss laut Art. 958 

Blick auf Art. 725 Abs. I nOR laufend Abs. 3 OR innerhalb von sechs Mona- 

zu erfolgen hat und mittels eines Li- ten nach Ablauf des Gesch~ftsjahres er­ 

quidit~tsplans bzw. einer Liquidit~ts- stellt und dem zust~ndigen Organ oder 

kontrolle, welche den Geldfluss aus den zust~ndigen Personen zur Genehmi­ 

Betriebst~tigkeit, aus Investitionen gung vorgelegt werden. Er ist vom Vorsit­ 

und aus Finanzierung in bspw. mo- zenden des obersten Leitungs- oder Ver- 

■ Finonzkontrolle: Unter Finanzkon­ 
trolle ist die laufende Uberwachung 
der tinanziellen Oaten des Unterneh­ 
mens zu verstehen, wobei diese li­ 

quidit~ts-, ertrags- und kapitalseitig 
zu erfolgen hat. Sie zeigt sich in ei­ 
ner Abweichungsanalyse von Soll­ 
Ist-Daten, mithin dem Vergleich von 
aktuellen finanziellen Daten mit ent­ 
sprechenden Zielgr~ssen des Unter­ 

nehmens, namentlich durch Budget­ 

vergleich und Kennzahlensysteme. 

Die Ausgestaltung, lmplementierung 
und Aufrechterhaltung einer Finanz­ 

kontrolle und eines internen Kontroll­ 

systems sollen ebenfalls zweckm~s­ 

sig sein. Dem Verwaltungsrat obliegt 

die diesbez~gliche Verantwortung. 

Aus diesem umfassenden Katalog wer­ 

den nachfolgend die Ziffern 3 und 6 n~­ 

her erl~utert. 

Nun aber zum besagten Katalog der un­ 

~bertragbaren und unentziehbaren Auf­ 

gaben des Verwaltungsrats. Er umfasst: 

Art. 716a nOR f~hrt den Katalog der un­ 

~bertragbaren und unentziehbaren 

Aufgaben explizit auf, wobei die Leh­ 

re die Ansicht vertritt, dass auch Aufga­ 

ben, die dem Verwaltungsrat in anderen 
Bestimmungen des Aktienrechts auf­ 

erlegt werden, als un~bertragbar und 

unentziehbar gelten, bspw. die nach­ 

tr~gliche Liberierung von Aktien gem~ss 

Art. 634b nOR und die Abberufung von 

Personen mil delegierten Befugnissen 

laut Art. 726 nOR. 

druck, welcher Verantwortlichkeit sich 

der Verwaltungsrat unter keinen Um­ 

st~nden entledigen kann. 

I. die Oberleitung der Gesellschaft und 

die Erteilung der n~tigen Weisungen; 

2. die Festlegung der Organisation; 

3. die Ausgestaltung des Rechnungs­ 

wesens, der Finanzkontrolle sowie 
der Finanzplanung, sofern diese fur 

die F~hrung der Gesellschaft not­ 

wendig ist; 

• die Ernennung und Abberufung der 
mit der Gesch~ftsf~hrung und der 

Vertretung betrauten Personen; 

5. die Oberaufsicht ~ber die mit der Ge­ 

sch~ftsf~hrung betrauten Personen, 
namentlich im Hinblick auf die Befol­ 

gung der Gesetze, Statuten, Regle­ 
mente und Weisungen; 

6. die Erstellung des Gesch~ftsberichts 
sowie die Vorbereitung der General­ 
versammlung und die Ausf~hrung ih­ 
rer Beschl~sse; 

7. die Einreichung eines Gesuchs um 
Nachlassstundung und die Benach­ 
richtigung des Richters im Falle der 
Uberschuldung; 

8. bei Gesellschaften, deren Aktien an 

einer B~rse kotiert sind: die Erstellung 
des Verg~tungsberichts. 
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waltungsorgans und von der innerhalb Im Falle des Kapitalverlusts gem~ss 
des Unternehmens fur die Rechnungsle- Art. 725a nOR, wenn die letzte Jah­ 
gung zust~ndigen Person zu unterzeich- resrechnung zeigt, dass die Aktiven 
nen, womit die Verantwortung der da- abz~glich der Verbindlichkeiten die 

fen. Der Aufwertungsbetrag ist unter 
der gesetzlichen Gewinnreserve ge­ 
sondert als Aufwertungsreserve aus­ 

zuweisen. 

f~r zust~ndigen Personen klar bezeichnet 

wird. Der Kreis schliesst sich damit. 

Die Einzelheiten zur Rechnungsle­ 

gung und Jahresrechnung finden sich in 

Art. 957 ff. OR. 

Drohende Zahlungsunf~higkeit, 
Kapitalverlust, ~berschuldung 
und Aufwertung bestimmter 
Aktiven 

Last, but not least sollen Herausforde­ 
rungen fur den Verwaltungsrat bei not­ 
eidenden Unternehmen in F~llen von 

drohender Zahlungsunf~higkeit, von Ka­ 

pitalverlust und von ~berschuldung auf­ 
gezeigt werden. Zusammengefasst geht 
es dabei um die Feststellung, wann ein 
Unternehmen notleidend ist und wie 
der Verwaltungsrat darauf zu reagieren 
hat. Aufgrund der Komplexit~t der Be­ 
stimmungen von Art. 725 ff. nOR kon­ 
zentrieren sich die nachfolgenden 
Ausf~hrungen auf die Aufgaben des Ver­ 
waltungsrats. 

■ Oas neue Aktienrecht weist dem Ver­ 
waltungsrat mit Art. 725 nOR zur dro­ 
henden Zahlungsunf~higkeit neue 
Aufgaben zu, indem der Verwaltungs­ 

rat vorausschauend die Zahlungsf~­ 

higkeit der Gesellschaft ~berwacht 

und im Fall, in dem die Gesellschaft 

zahlungsunf~hig zu werden droht, 

Massnahmen zur Sicherstellung der 

Zahlungsf~higkeit ergreift. Er trifft, 

soweit erforderlich, weitere Mass­ 

nahmen zur Sanierung der Gesell­ 
schaft oder beantragt der General­ 
versammlung solche, soweit sie in 

deren Zust~ndigkeit fallen. Er reicht 

n~tigenfalls ein Gesuch um Nach­ 

lassstundung ein und handelt dabei 

mit der gebotenen Eile. 
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H~lfte des Eigenkapitals nicht mehr 

decken, ergreift der Verwaltungsrat 
Massnahmen zur Beseitigung des Ka­ 
pitalverlusts. Er trifft, soweit erforder­ 
lich, weitere Massnahmen zur Sanie­ 

rung der Gesellschaft oder beantragt 

der Generalversammlung solche, so­ 
weit sie in deren Zust~ndigkeit fal­ 

len. Der Verwaltungsrat handelt auch 
hierbei mit der gebotenen Eile. 

Besteht die begr~ndete Besorg­ 

nis, dass die Gesellschaft ~berschul­ 

det ist, m.a.W. die Verbindlichkeiten 

nicht mehr durch die Aktiven gedeckt 

sind, so erstellt der Verwaltungsrat 
gem~ss Art. 725b nOR unverz~glich 

je einen Zwischenabschluss zu Fort­ 
f~hrungswerten und Ver~usserungs­ 

werten. Der Verwaltungsrat l~sst die 

Zwischenabschl~sse durch die Revi­ 

sionsstelle - oder, wenn eine solche 

fehlt, durch einen zugelassenen Re­ 
visor - pr~fen; er ernennt den zuge­ 

lassenen Revisor. Ist die Gesellschaft 

gem~ss den beiden Zwischenab­ 

schl~ssen ~berschuldet, so benach­ 

richtigt der Verwaltungsrat das Ge­ 
richt. Dieses er~ffnet den Konkurs 

oder verf~hrt nach Art. 173a SchKG. 
Erw~hnt sei, dass die Benachrich­ 

tigung des Gerichts in bestimmten 
F~llen unterbleiben kann, bspw. bei 

Rangr~cktritt von Gl~ubigern. 

■ Oas neue Aktienrecht bietet in 
Art. 725c nOR mit der Aufwertung die 
M~glichkeit einer bilanziellen Sanie­ 
rung, indem zur Behebung eines Ka­ 
pitalverlusts oder einer berschul­ 
dung Grundst~cke und Beteiligungen, 
deren wirklicher Wert ~ber die An­ 
schaffungs- oder Herstellungskosten 
gestiegen ist, bis h~chstens zu die­ 
sem Wert aufgewertet werden d~r­ 

Fazit 

Bereits diese konzentrierte Darstellung 
zeigt, dass vom Verwaltungsrat hohe 
Professionalit~t und grosses Engage­ 
ment verlangt werden. Prestige~berle­ 
gungen haben definitiv keinen Platz. 
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