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Insights May 2021 

Das Kapitalband – Vorschlag und Diskussion einer 
Statutenklausel 
Das Kapitalband ist eine der meistkommentierten Neuerungen der Aktienrechts-
revision. In unserem Insight zeigen wir auf, wie eine mögliche Statutenklausel 
zum Kapitalband aussehen könnte und welche Aspekte es zu beachten gibt.

1 EINLEITUNG 

Das revidierte Aktienrecht bringt eine Flexibi-
lisierung der Kapitalerhöhung und -herabset-
zung mit sich. Das neue Institut des Kapital-
bands soll die bereits unter geltendem Recht 
bestehende Möglichkeit einer genehmigten 
Kapitalerhöhung mit einer neuen «genehmig-
ten Kapitalherabsetzung» verbinden. Das Ka-
pitalband ist jedoch nicht «nur» eine Kombi-
nation aus genehmigter Kapitalherabsetzung 
und genehmigter Kapitalerhöhung, sondern 
geht darüber hinaus, indem der Verwaltungs-
rat seine Ermächtigung mit Nutzung nicht 
«erschöpft», sondern diese durch eine Kapi-
talveränderung in die entgegengesetzte Rich-
tung wiederaufleben lassen kann (zum Bei-
spiel die Ermächtigung zur Erhöhung des Ka-
pitals nach vorgängiger Herabsetzung). An 
der ordentlichen Generalversammlung 2022 
müsste es unseres Erachtens möglich sein, 
aufschiebend befristet auf das Inkrafttreten 
des revidierten Aktienrechts bereits ein Kapi-
talband einzuführen. Relevant ist dies 

insbesondere für die Ermächtigung des Ver-
waltungsrates zur Herabsetzung des Aktien-
kapitals, welche vor Inkrafttreten nicht mög-
lich ist. Gegebenenfalls ist eine Ergänzung der 
Statutenklausel in Erwägung zu ziehen, wo-
nach das Kapitalband vor Inkrafttreten des re-
vidierten Aktienrechts als «genehmigtes Kapi-
tal» gilt und eine Herabsetzung erst mit In-
krafttreten möglich wird. 

Nachfolgend zeigen wir auf, wie eine mögli-
che Statutenklausel zum Kapitalband ausse-
hen könnte und diskutieren die wesentlichen 
Aspekte.1 Die unterschiedlichen Varianten 
und möglichen Interpretationsweisen der 
neuen Gesetzesbestimmungen werden an-
hand einer Aktiengesellschaft mit einem be-
stehenden Aktienkapital von CHF 200'000 
aufgeteilt in 200'000 Namenaktien mit einem 
Nennwert von je CHF 1.00 aufgezeigt, die ein 
Kapitalband im grösstmöglichen Umfang ein-
führen will.

 
1 Für eine Auflistung des notwendigen Statuteninhalts 
zum Kapitalband vgl. Art. 653t Abs. 1 Ziff. 1-10 des 

revidierten Obligationenrechts (BBI 2020, 557ff., zit 
revOR). 
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2 MUSTERKLAUSEL2 

Art. 6 - Kapitalband3 

(1) Variante 1: Der Verwaltungsrat ist ermächtigt, bis zum [Datum] [Nr.2] jederzeit innerhalb der Obergrenze von  
[Maximalbetrag], entsprechend [Anzahl] Namenaktien von je [CHF] [Nr.3] [Betrag] Nennwert, und der Untergrenze 
von [Minimalbetrag], entsprechend [Anzahl] Namenaktien von je [CHF] [Betrag] Nennwert, [Nr. 1] eine oder mehrere 
Erhöhungen und/oder Herabsetzungen des Aktienkapitals vorzunehmen. Kapitalherabsetzungen können sowohl 
durch Reduktion des Nennwerts der Aktien als auch durch Vernichtung von Aktien durchgeführt werden. [Nr. 4] 
ODER [Nr.1] 

(1) Variante 2: Der Verwaltungsrat ist ermächtigt, das Aktienkapital bis zum [Datum] [Nr.2] jederzeit ein oder mehrere 
Male (i) auf bis zu [Maximalbetrag] durch Ausgabe von bis zu [Anzahl] vollständig zu liberierenden Namenaktien mit 
einem Nennwert von je [CHF] [Betrag] [Nr. 1] zu erhöhen und/oder (ii) auf bis zu [Minimalbetrag] herabzusetzen. 
Eine Herabsetzung kann durch Vernichtung von bis zu [Anzahl] Namenaktien im Nennwert von je [CHF] [Betrag], 
durch Herabsetzung des Nennwerts im Betrag von bis zu [CHF] [Betrag] pro Namenaktie, oder durch eine Kombina-
tion von beidem erfolgen. [Nr. 4]  

(2) Im Fall einer Kapitalerhöhung: 
(a) legt der Verwaltungsrat die Anzahl Aktien, den Ausgabebetrag, die Art der Einlagen, den Zeitpunkt der Aus-

gabe, die Bedingungen der Bezugsrechtsausübung und den Beginn der Dividendenberechtigung fest[, darf 
jedoch nur Aktien ausgeben, die mit einer bereits ausgegebenen Kategorie von Aktien fungibel sind]. [Nr. 5] 

Dabei kann der Verwaltungsrat neue Aktien mittels Festübernahme durch eine Bank oder einen anderen Dritten 
und anschliessenden Angebots an die bisherigen Aktionäre ausgeben. Der Verwaltungsrat ist ermächtigt, den 
Handel mit Bezugsrechten zu beschränken oder auszuschliessen. Nicht ausgeübte Bezugsrechte kann der Ver-
waltungsrat verfallen lassen oder diese bzw. die Aktien, für welche Bezugsrechte eingeräumt, aber nicht aus-
geübt werden, zu Marktkonditionen platzieren oder anderweitig im Interesse der Gesellschaft verwenden.  

(b) ist der Verwaltungsrat ermächtigt, die Bezugsrechte der Aktionäre zu entziehen oder zu beschränken und Be-
zugsrechte einzelnen Aktionären oder Dritten zuzuweisen:  
[Auflistung der üblichen Bezugsrechtsausschlussgründe] 

(3) [Im Rahmen dieses Kapitalbands ist der Verwaltungsrat auch ermächtigt: 
(a) eine Kapitalerhöhung durch Umwandlung von freien Reserven in Aktienkapital vorzunehmen; [Nr. 6] 
(b) das Aktienkapital anlässlich eines Währungswechsels des Aktienkapitals auf einen runden Betrag der neuen 

Währung festzusetzen; [Nr. 3] 
(c) Instrumente, die eine Kapitalerhöhung aus bedingtem Kapital durch die Ausübung von Wandel- oder Options-

rechten vorsehen, auszugeben. Der Verwaltungsrat hat dabei Art. [x] «Bedingtes Kapital» dieser Statuten zu 
beachten; [Nr. 7] 

(d) Kapitalherabsetzungen durch Nennwertreduktion [ein- oder mehrmals / bis zu vier Mal] pro Jahr durchzufüh-
ren und den Herabsetzungsbetrag nach Anpassung der Statuten an die Aktionäre auszuzahlen. [Nr. 8] 

(e) anstelle einer Kapitalerhöhung durch Erhöhung des Aktienkapitals, Partizipationskapital von bis zu [Gesamt-
nennbetrag] zu schaffen [durch Ausgabe von bis zu [Anzahl] Partizipationsscheinen mit je [CHF] [Betrag] Nenn-
wert.] 

(4) Zeichnung und Erwerb neuer Aktien sowie jede nachfolgende Übertragung der Aktien unterliegen den Beschränkun-
gen von Art. [x] dieser Statuten. 

  

 
2 Für die englische Version der Musterklausel siehe Anhang. 
3 Unser Vorschlag wurde bis zum heutigen Zeitpunkt weder von einem Handelsregisteramt vorgeprüft noch mit 
Handelsregisterbehörden diskutiert. 
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[NR.1] 
FESTLEGUNG DER ANZAHL AKTIEN 

Gemäss Art. 653t Abs. 1 Ziff. 4 OR sind in den 
Statuten beim Kapitalband unter anderem 
Anzahl und Nennwert der Aktien anzugeben. 
«Anzahl der Aktien» kann entweder als die 
Anzahl Aktien verstanden werden, auf die er-
höht oder herabgesetzt werden kann, oder als 
die Anzahl Aktien, um die erhöht werden 
kann.  

In Variante 1 der Musterklausel wird die An-
zahl Aktien festgelegt, auf die das Aktienkapi-
tal erhöht bzw. herabgesetzt werden kann. 
Mit anderen Worten ist eine Maximal- und 
Minimalanzahl Aktien festzulegen, die ausste-
hend sein kann. Entsprechend würde Abs. 1 
der Musterstatuten lauten: «innerhalb der 
Obergrenze von CHF 300'000, entsprechend 
300’000 Namenaktien von je CHF 1.00 Nenn-
wert, und der Untergrenze von CHF 100’000, 
entsprechend 100’000 Namenaktien von je 
CHF 1.00 Nennwert.» 

In Variante 2 der Musterklausel wird die An-
zahl Aktien festgelegt, um die das Aktienkapi-
tal erhöht bzw. herabgesetzt werden kann. 
Abs. 1 der Musterstatuten wäre bei dieser Va-
riante: «auf bis zu CHF 300'000 durch Ausgabe 
von bis zu 100'000 vollständig zu liberierenden 
Namenaktien mit einem Nennwert von je 
CHF 1.00 zu erhöhen und/oder (ii) auf bis zu 
CHF 100'000 herabzusetzen. Eine Herabset-
zung kann durch Vernichtung von bis zu 
100'000 Namenaktien im Nennwert von je 
CHF 1.00, durch Herabsetzung des Nennwerts 
im Betrag von bis zu CHF 0.50 pro Namenaktie, 
oder durch eine Kombination von beidem er-
folgen.» 

Unseres Erachtens sind beide Varianten mit 
dem Gesetzeswortlaut und den Materialien 
vereinbar. Die erste Variante scheint indessen 
dem Zweck des Kapitalbands, der Flexibilität 
mehrmaliger Erhöhungen und 

 
4 Vgl. zum Zweck des Kapitalbands Botschaft vom 23. 
November 2016 zur Änderung des Obligationenrechts 
(Aktienrecht), BBl 2017, S. 501 in fine (zit. Botschaft AR 
2016), 515.  

Herabsetzungen innert definierter Grenzen, 
sprich dem Gedanken eines eigentlichen 
«Bands», gerechter zu werden.4 Die Angabe 
der maximalen Anzahl Aktien, um die erhöht 
werden kann, wie in Variante 2 vorgesehen, 
würde dem heutigen genehmigten Kapital 
entsprechen und ginge von einer einmaligen 
Begebung bzw. einer Art «Erschöpfungsprin-
zip» aus (es sei denn man vertritt die Auffas-
sung, dass der Verwaltungsrat die Anzahl Ak-
tien um die erhöht werden kann, nach einer 
Kapitalherabsetzung entsprechend anpassen 
kann, vgl. dazu auch nachfolgend [Nr. 4]).  

So oder so kann das Kapitalband auch enger 
als vom Gesetzgeber vorgesehen ausgestaltet 
und eine fixe Anzahl Aktien festgelegt werden, 
um die das Kapital erhöht werden kann (un-
abhängig davon, ob eine Kapitalherabsetzung 
stattfindet oder nicht). Dies muss als «Ein-
schränkung, Auflage oder Bedingung der Er-
mächtigung» im Sinne von Art. 653t Abs. 1 
Ziff. 3 zulässig sein. 

[NR.2] 
DAUER DER ERMÄCHTIGUNG 

Die Statuten können den Verwaltungsrat er-
mächtigen, während einer Dauer von höchs-
tens fünf Jahren das Aktienkapital innerhalb 
des Kapitalbands zu verändern.5 Das Gesetz 
sagt nicht, wann die Fünfjahresfrist zu laufen 
beginnt. In Anlehnung an das bisherige ge-
nehmigte Kapital wäre der Zeitpunkt der Ein-
tragung der statutarischen Grundlage ins 
Handelsregister massgebend, wobei das End-
datum in der Praxis in der Regel auf zwei Jahre 
nach der genehmigenden Generalversamm-
lung festgelegt wird.6 Für die Berechnung der 
Frist (nicht aber für den Beginn der Ermächti-
gung des Verwaltungsrats) scheint uns auch 
beim Kapitalband praktikabel, das Datum der 
genehmigenden Generalversammlung zu 
nehmen.  

5 Art. 653s Abs. 1 revOR.  
6 Böckli, § 4 N 84 und N 176; BSK OR II-Zindel/Isler, Art. 
651 N 5. 
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Unseres Erachtens wäre es sinnvoll, wenn bei 
Einführung eines Kapitalbands bereits vor In-
krafttreten des revidierten Aktienrechts fest-
gelegt werden könnte, dass die fünf Jahre erst 
ab Inkrafttreten zu laufen beginnen (jedoch 
nur dann, wenn bis zum Inkrafttreten kein Ge-
brauch vom Kapitalband als einstweiliges ge-
nehmigtes Kapital gemacht werden kann). 
Diesfalls müsste das «Datum», das zwingen-
der Statuteninhalt7 ist, abstrakt formuliert 
werden.  

[NR.3] 
WÄHRUNG UND WÄHRUNGSWECHSEL 

Die Währung des Aktienkapitals kann auch 
eine für die Geschäftstätigkeit wesentliche 
ausländische Währung sein (gemäss Vorent-
wurf der HRegV GBP, EUR, USD und JPY).8  

Bei einem Währungswechsel kann es Sinn ma-
chen, das Aktienkapital auf einen vernünftig 
erscheinenden Betrag festzulegen, was eine 
Auf- bzw. Abrundung und entsprechend eine 
Kapitalerhöhung oder -herabsetzung nach 
sich zieht. Der Verwaltungsrat kann eine sol-
che Anpassung im Rahmen des Kapitalbands 
vornehmen. Gesetzestext und Materialien las-
sen offen, ob eine explizite Ermächtigung in 
den Statuten, so wie unter Ziff. 3(b) der Mus-
terklausel vorgesehen, zwingend notwendig 
ist oder ob der Verwaltungsrat im Rahmen des 
Kapitalbands eine Rundung auch dann vor-
nehmen kann, wenn sich die Statuten nicht 
explizit dazu äussern.9 Unseres Erachtens ist 
letzteres zu bevorzugen. 

 
7 Art. 653t Abs. 1 Ziff. 2 revOR.  
8 Art. 621 revOR; Art. 118a i.V.m. Anhang 3 Vorentwurf 
HRegV.  
9 Botschaft AR 2016, 483. 
10 Botschaft AR 2016, 513. 
11 Bei einer AG mit Aktienkapital von 100'000 kann erst 
dann herabgesetzt werden, wenn zuerst erhöht wird, weil 
das Aktienkapital zu keiner Zeit unter CHF 100'000 fallen 

[NR. 4] 
KAPITALHERABSETZUNG IM RAHMEN 

DES KAPITALBANDS 

a. Allgemeines 

Interessanterweise müssen die Statuten nicht 
angeben, auf welche Art das Kapital herabge-
setzt werden kann (vgl. Art. 653t OR), d.h. 
grundsätzlich sind sowohl Herabsetzung 
durch Vernichtung von Aktien als auch durch 
Nennwertreduktion zulässig.10 Selbstver-
ständlich kann die Generalversammlung im 
Sinne der «Einschränkungen» von Art. 653t 
Abs. 1 Ziff. 3 auch beschliessen, dass nur die 
eine oder die andere Form der Herabsetzung 
zulässig ist.11  

b. Rückkauf eigener Aktien zur Vernichtung 

Die Kapitalherabsetzung mittels Aktienver-
nichtung erfordert oftmals in einem ersten 
Schritt den Rückkauf von Aktien. Dementspre-
chend enthält das Kapitalband grundsätzlich 
auch eine Ermächtigung des Verwaltungsrates 
zu dem für Zwecke einer erlaubten Kapitalher-
absetzung notwendigen Rückkauf von Aktien. 
Unter geltendem Recht ist anerkannt, dass die 
in Art. 659 Abs. 1 OR festgelegte Grenze für 
Rückkäufe eigener Aktien von 10 Prozent 
überschritten werden darf, wenn ein Grund-
satzbeschluss der Generalversammlung über 
eine Kapitalherabsetzung durch Aktienver-
nichtung vorliegt – die zu diesem Zweck ge-
kauften Aktien sind dann unwiderruflich zur 
Vernichtung bestimmt und «zählen» daher 
nicht als eigene Aktien im Sinne von Art. 659 
Abs. 1 OR.12 Genügt für diese Konsequenz un-
ter dem neuen Recht bereits das Bestehen ei-
ner Kapitalband-Bestimmung in den Statu-
ten? 

Diese Annahme ginge unseres Erachtens zu 
weit, da ein Verwaltungsrat dann – sofern die 

darf. Daneben kann der VR im Rahmen des Kapitalbands 
auch eine deklaratorische Kapitalherabsetzung 
vornehmen. Bei einer Unterbilanz könnte er das Kapital 
ohne Auszahlung reduzieren und den 
Herabsetzungsbetrag mit dem Bilanzverlust verrechnen.  
12 Böckli, Aktienrecht, § 4 N 267; CR OR II-Trigo Trindade, 
Art. 659-659b N 23. 
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Statutenklausel den betragsmässigen Spiel-
raum ausschöpft – bis zu der Hälfte der aus-
stehenden Aktien der Gesellschaft zurückkau-
fen und erst danach entscheiden könnte, ob 
er sie tatsächlich im Rahmen einer Kapitalher-
absetzung vernichtet oder vielmehr anderwei-
tig damit verfährt; die Begrenzung von Art. 
659 Abs. 2 revOR würde dadurch ausgehöhlt. 
In Analogie zur Praxis unter dem geltenden 
Recht ist vielmehr zu verlangen, dass der Ver-
waltungsrat zunächst einen bindenden 
Grundsatzbeschluss über eine konkret beab-
sichtigte Kapitalherabsetzung im Rahmen des 
Kapitalbands fasst; zu dessen Umsetzung (und 
nur dafür) darf er dann Rückkäufe ohne Be-
achtung der 10 Prozent-Grenze tätigen.  

c. Reduktion des Nennwerts der Aktien 

Der Nennwert der Aktien muss im Wortlaut 
der Statutenklausel über das Kapitalband ent-
halten sein (Art. 653t Abs. 1 Ziff. 4). Diese Be-
stimmung stellt jedoch kein Hindernis dafür 
dar, dass der Verwaltungsrat den Nennwert 
und damit das Aktienkapital innerhalb des Ka-
pitalbands herabsetzen kann.  

Der Verwaltungsrat kann somit eine Reduk-
tion des Nennwertes mit entsprechender Aus-
schüttung des Differenzbetrages beschliessen 
und damit ein funktionales Äquivalent einer 
Dividende ohne Zustimmung der Generalver-
sammlung veranlassen. Er passt die Statuten 
im entsprechenden Verwaltungsratsbeschluss 
in Anwesenheit eines Notars an (vgl. Art. 653u 
Abs. 4 OR, siehe auch nachfolgend unter lit. d).  

Durch eine Nennwertreduktion dürfen hinge-
gen keine neuen bzw. in den Statuten nicht 
vorgesehenen Kategorie von Aktien oder Par-
tizipationsscheine geschafft werden. Die Her-
absetzung muss deshalb sämtliche Aktien ei-
ner bestehenden Kategorie von Beteiligungs-
rechten betreffen oder – wenn nur gewisse 
Aktien betroffen sind – die Umwandlung in 
eine andere bestehende Kategorie bewirken, 
wobei in beiden Fallkonstellation das (relative) 
Gleichbehandlungsprinzip beachtet werden 
muss. 

Die logische Folge einer Nennwertreduktion 
wäre dann, dass der Verwaltungsrat auch 
gleich die maximale Anzahl Aktien, auf bzw. 
um die das Kapital im Rahmen des Kapital-
bands erhöht werden kann, anpassen kann. 

d. Nachführung der Statuten durch den Ver-
waltungsrat 

Gemäss Art. 653u Abs. 2 revOR ist der Verwal-
tungsrat ermächtigt, die notwendigen Bestim-
mungen zur Anpassung der Statuten zu erlas-
sen. Es stellt sich dabei die Frage, inwieweit 
der Verwaltungsrat nach erfolgreicher Durch-
führung einer Kapitalherabsetzung (insbes. 
bei Nennwertreduktion) die Statutenklausel 
über das Kapitalband eigenständig anpassen 
kann. Es bestehen hier zwei mögliche Inter-
pretationsweisen, die nachfolgend anhand 
der AG im Beispiel, die ihr Aktienkapital im 
Rahmen des Kapitalbands mittels Nennwert-
reduktion von CHF 1.00 auf CHF 0.50 auf CHF 
100'000, entsprechend 200'000 Aktien mit ei-
nem Nennwert von CHF 0.50 herabsetzt, auf-
gezeigt werden. 

Nach der ersten Interpretationsweise um-
fasst die Ermächtigung des Verwaltungsrats 
zur Anpassung der Statutenklausel über das 
Kapitalband als Folge einer Kapitalherabset-
zung lediglich den Nennwert, jedoch nicht die 
Anzahl Aktien. Entsprechend setzt die Gene-
ralversammlung die Anzahl Aktien für die 
Dauer des Kapitalbands fest. Nach der zwei-
ten Interpretationsweise kann der Verwal-
tungsrat sowohl den Nennwert als auch die 
Anzahl Aktien in den Statuten anpassen, so 
dass das Kapitalband jederzeit innerhalb der 
Sperrziffern voll ausgeschöpft werden kann; 
es sei denn die Statuten sehen explizit eine 
Einschränkung vor. 

Die erste Interpretationsweise scheint nicht 
mit dem Wortlaut der Variante 1 der Muster-
statuten vereinbar, da dieser diesfalls lauten 
würde: «innerhalb der Obergrenze von CHF 
300'000, entsprechend 300’000 Namenak-
tien von je CHF 0.50 Nennwert.» Mit Variante 
2 wäre diese Interpretationsweise zwar besser 
vereinbar: «auf bis zu CHF 300'000 durch Aus-
gabe von bis zu 100'000 vollständig zu 
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liberierenden Namenaktien mit einem Nenn-
wert von je CHF 0.50 zu erhöhen» - das Kapi-
talband könnte jedoch ebenfalls nicht mehr 
im vollen Umfang ausgeschöpft werden. Zu-
dem scheint auch bei dieser Variante das Re-
sultat unbefriedigend, denn die Obergrenze 
des Kapitalbands stimmt dadurch nicht mehr 
mit der Anzahl Aktien, um die erhöht werden 
kann, überein.  

Unseres Erachtens sollte daher der zweiten In-
terpretationsweise Vorrang gewährt werden: 
Danach könnte der Verwaltungsrat die Sta-
tuen in Variante 1 wie folgt anpassen: «inner-
halb der Obergrenze von CHF 300'000, ent-
sprechend 600’000 Namenaktien von je CHF 
0.50 Nennwert» und in Variante 2 wie folgt: 
«auf bis zu CHF 300'000 durch Ausgabe von 
bis zu 400'000 vollständig zu liberierenden 
Namenaktien mit einem Nennwert von je CHF 
0.50 zu erhöhen». Für diese Interpretations-
weise spricht sowohl die ratio legis als auch 
die Tatsache, dass eine konsequente Umset-
zung der ersten Interpretationsweise zu Sta-
tutenklauseln führen würde, die falsch bzw. ir-
reführend sind. 

Der Verwaltungsrat erhält dadurch zwar weit-
reichende Kompetenzen und kann, rein theo-
retisch, das Aktionariat ohne explizite Zustim-
mung der Generalversammlung massgebend 
bzw. noch weitgehender verändern als nach 
der erste Interpretationsweise. Bei einer funk-
tionierenden Corporate Governance sollte je-
doch der Aktionärsschutz anderweitig sicher-
gestellt sein und der Verwaltungsrat entspre-
chend besorgt sein, seine Kompetenzen in-
nerhalb des Kapitalbands im Einklang mit sei-
nen Sorgfalts- und Treuepflichten (Art. 717 
Abs. 1 OR) auszuüben. Darüber hinaus werden 
dem Verwaltungsrat insbesondere bei kotier-
ten Gesellschaften durch Stimmrechtsberater 
Schranken gesetzt, da diese eine umfassende 
Ausschöpfung des Kapitalbands ohnehin 
nicht befürworten werden.  

Auch der Aspekt des Gläubigerschutzes 
scheint dieser Interpretationsweise nicht ent-
gegen zu stehen. Es trifft zwar zu, dass das Ka-
pitalband Gläubiger im Vergleich zum 

bisherigen Recht insbesondere bei Kapitalher-
absetzungen schlechter stellt. Dies spräche je-
doch gegen die Einführung eines Kapital-
bands insgesamt, jedoch nicht gegen eine der 
beiden Interpretationsweisen. Beschliesst die 
Generalversammlung einer Aktiengesellschaft 
ein Kapitalband mit einer Sperrziffer nach un-
ten und oben, so ist die Spannweite den Gläu-
bigern bekannt und es spielt keine Rolle, ob 
das Kapital auf einen Schlag um 50 Prozent 
reduziert werden kann (was auch bei der ers-
ten Interpretationsweise möglich ist) oder 
durch mehrfache Herabsetzungen mittels 
Nennwertreduktion (und jeweils Erhöhung 
der Anzahl Aktien um bzw. auf die das Kapital 
herabgesetzt werden kann).  

[NR. 5]  
WAHL DER AKTIENKATEGORIE DURCH 

DEN VERWALTUNGSRAT 

In aller Regel hat eine Aktiengesellschaft nur 
eine Aktienkategorie, weshalb sich eine Wahl 
der zu erhöhenden Kategorie erübrigt. Beste-
hen jedoch mehrere Kategorien und soll der 
Verwaltungsrat nur eine bestimmte Aktienka-
tegorie ausgeben können, ist dies in den Sta-
tuten zu präzisieren (wie im Vorschlag oder al-
ternativ in der Ermächtigungsklausel (Abs. 3)).  

Das gleiche muss für eine gleichzeitige Aus-
gabe von Aktien bestehender Kategorien in 
einem disproportionalen Verhältnis (sprich 
die eine Kategorie wird in einem grösseren 
Umfang erhöht als die andere(n)) sowie die 
Umwandlung einer Aktienkategorie in eine 
andere Aktienkategorie gelten.  

[NR. 6]  
KAPITALERHÖHUNG DURCH UMWAND-

LUNG VON RESERVEN 

Wie unter bisherigem Recht kann die Liberie-
rungen auch im Rahmen des Kapitalbands so-
wohl in bar als auch mittels Sacheinlage, Ver-
rechnung oder durch Umwandlung von Re-
serven erfolgen.  

Unter bisherigem Recht muss eine Klausel 
über genehmigtes Kapital eine ausdrückliche 
Ermächtigung enthalten, falls neue Aktien 
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durch Umwandlung von Reserven sollen ge-
schaffen werden können.13 Dies muss unseres 
Erachtens auch beim Kapitalband gelten. 

[NR. 7]  
KAPITALBAND UND BEDINGTES KAPITAL 

Der Entwurf des Bundesrats vom 23. Novem-
ber 2016 sah in Art. 653v revOR noch vor, dass 
das Kapitalband bei einer Einführung eines 
bedingten Kapitals dahinfällt. Diese eher 
strikte Regelung wurde in den Räten dahinge-
hend liberalisiert, dass eine Erhöhung des Ak-
tienkapitals aus bedingtem Kapital, das neben 
einem Kapitalband (und wohl auch eine Er-
neuerung bzw. Erhöhung des bereits beste-
henden Betrages des bedingten Kapitals) le-
diglich zu einer entsprechenden Erhöhung 
des oberen und unteren Endes des Kapital-
bands führt.  

Es bestehen somit zwei Möglichkeiten einer 
Koexistenz von bedingtem Kapital und Kapi-
talband. Einerseits ein separates bedingtes 
Kapital sowie andererseits ein in das Kapital-
band integriertes bedingtes Kapital.14 Bei der 
Musterklausel ist das bedingte Kapital inte-
griert und die Ermächtigung des Verwaltungs-
rats zur Erhöhung aus bedingtem Kapital wird 
von der Ermächtigung zur Erhöhung im Rah-
men des Kapitalbands erfasst.  

Gegenüber einem separaten bedingten Kapi-
tal hat das integrierte den Nachteil, dass die 
Ermächtigung des Verwaltungsrats ebenfalls 
der Fünfjahresfrist des Kapitalbands unter-
liegt. Demgegenüber steht der Vorteil, dass es 
von der steuerrechtlichen Nettobetrachtung 
beim Kapitalband profitiert. Entsprechend ist 
die Emissionsabgabe erst am Ende des Kapi-
talbands geschuldet und nur, sofern Zu-
schüsse Rückzahlungen übersteigen.15 

 
13 Art. 652d OR i.V.m. Art. 698 Abs. 2 Ziff. 4 OR; BSK OR 
II-Zindel/Isler, Art. 652d N 7. 
14 Art. 653v Abs. 2 OR. 
15 Für weiterführende Ausführungen zum Thema 
bedingtes Kapital vgl. auch der Beitrag in der im Juli 

[NR. 8]  
VERSTETIGUNG DER AUSSCHÜTTUNGEN 

AN AKTIONÄRE 

Dieser Passus ist unseres Erachtens nicht not-
wendig, wenn das Kapitalband schon eine all-
gemeine Ermächtigung des Verwaltungsrats 
zur Kapitalherabsetzung vorsieht. Es kann al-
lerdings vorkommen, dass sich der Verwal-
tungsrat eine Ermächtigung zur Ausschüttung 
mittels Nennwertreduktion ausdrücklich von 
der Generalversammlung einholen möchte; 
dies deshalb, weil die Nennwertherabsetzung 
ein Ersatz für eine Dividende ist und letztere 
rechtlich in der Schweiz von der Generalver-
sammlung beschlossen wird. Wenn der Ver-
waltungsrat unterjährig mehrere «Ausschüt-
tungen» mittels gestaffelter Kapitalherabset-
zung durchführen möchte, kann der Wunsch 
nach Genehmigung durch eine Generalver-
sammlung noch ausgeprägter sein. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

erscheinenden SZW 3/2021 von Thomas Reutter/Annina 
Hammer, Lediglich «Punktuelle Anpassungen und 
Präzisierungen der Bestimmungen zum bedingten 
Kapital»? Bedingt zutreffend! 
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Anhang: Englische Statutenklausel 

Art. 6 - Capital Band 

(1) Alternative 1: The Board of Directors is authorized until [date] to conduct one or more increases and/or reductions of 
the share capital within the upper limit of [maximum amount], corresponding to [number] of registered shares with a 
nominal value of [CHF] [amount] each, and the lower limit of [minimum amount], corresponding to [number] of regis-
tered shares with a nominal value of [CHF] [amount] each. Capital reductions can be conducted either through a reduc-
tion of the nominal value of the shares or through cancellation of shares. 
OR 

(1) Alternative 2: The Board of Directors is authorized, until [date], (i) to increase the Company’s share capital one or 
several times up to a maximum of [amount] by way of issue of up to [number] fully paid up new shares of [CHF] [amount] 
nominal value each and/or (ii) to reduce the company’s share capital to a minimum of [amount]. A capital reduction 
can be carried out by cancellation of up to [number] of registered shares with a nominal value of [CHF] [amount], by 
reduction of the nominal value [in an amount of up to [CHF] [amount] per registered shares], or a combination thereof.  

(2) In case of a capital increase:  
(a) The Board of Directors shall determine the number of shares, the issue price, the form of payment required for 

subscription, the date of issue, the conditions governing the exercise of subscription rights and the commencement 
of dividend entitlement[, but is only entitled to issue shares that are fungible with a class of shares already in 
issue]. The Board of Directors may issue new shares which are underwritten by a bank or other third party and 
subsequently offered to existing shareholders. The Board of Directors is authorized to restrict or to exclude trading 
in the subscription rights to the new shares. In the event of subscription rights not being exercised, the Board of 
Directors may, at its discretion, either allow such rights to expire worthless, place them or the shares to which they 
are entitled at market conditions, or use them in some other manner conductive to the interests of the Company. 

(b) The Board of Directors is empowered to withdraw or restrict shareholders’ subscription rights and to allocate such 
rights to individual shareholders or third parties in the event:  
[List of usual reasons for exclusion of subscription rights] 

(3) [Within the limits of this Capital Band, the Board of Directors is also authorized: 
(a) to increase the capital by converting free reserves into share capital;  
(b) to change the share capital to a round amount of the new currency in connection with a change of currency of 

the share capital; 
(c) to issue instruments that foresee the increase of capital out of conditional capital through the exercise of conver-

sion or option rights. In doing so, the Board of Directors must comply with art. [x] «conditional capital» of these 
Articles of Association; 

(d) to carry out capital reductions by means of a reduction in nominal value [once or several times / up to four times] 
per year and to pay out the reduction amount to the shareholders after adjusting the Articles of Association. 

(e) to, instead of increasing the share capital, create participation capital of up to [total nominal amount] [by issuing 
up to [number] participation certificates with [CHF] [amount] nominal value each].] 

(4) The subscription and acquisition of new shares as well as any subsequent transfer of the shares shall be subject to the 
restrictions of art. [x] of these Articles of Association. 
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