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DIE ZWISCHENDIVIDENDE IM
REVIDIERTEN AKTIENRECHT
Voraussetzungen und Auswirkungen auf andere

Eigenkapitaltransaktionen

Das revidierte Aktienrecht schafft mit Art. 675a nOR eine gesetzliche Grundlage fiir
die Ausschiittung einer Zwischendividende. Dieser Beitrag zeigt den Geltungs-
bereich dieser neuen Bestimmung auf und wie sie ausgelegt und in der Praxis an-

gewendet werden kann.

1. EINLEITUNG

Das geltende Aktienrecht enthilt keine gesetzliche Grund-
lage fiir die Ausschiittung einer Zwischendividende, d. h. fiir
eine Dividende aus dem Gewinn des laufenden Geschifts-
jahrs. Aus diesem Grund ist die Zulissigkeit einer Zwischen-
dividende rechtlich umstritten. Ein Teil der Lehre hat sich
aufden Standpunkt gestellt, dass die Ausschiittung einer Di-
vidende aus unterjihrigem Gewinn zulissig sein soll, wenn
sie dieselben Voraussetzungen wie eine ordentliche Divi-
dendeerfiillt[1]. Die Revisionspraxis[2] lehnte dies jedoch im
Einklang mitder vorherrschenden Lehrmeinung 3] mangels
gesetzlicher Grundlage ab. Erschwerend ist noch der Swiss-
cargo-Entscheid des Bundesgerichts[4] hinzugekommen,
welcher die strikte Begrenzung des Ausschiittungsbetrags
aufdas in der letzten Jahresrechnung ausgewiesene frei ver-
wendbare Eigenkapital festgelegt hat, sodass auch unterjih-
rig gedufnete Reserven oder infolge Kapitalherabsetzung
nicht mehr gesperrte gesetzliche Kapital- oder Gewinnre-
serven vor dem Vorliegen eines neuen Jahresabschlusses
nicht ausgeschiittet werden durften (obschon das keine lau-
fenden Gewinne sind, sondern neue oder frei gewordene Re-
serven, welche aber in der letzten Jahresrechnung nicht aus-
gewiesen bzw. noch gesperrt waren). Auf Begehren der Wirt-
schaft und in Anlehnung an viele andere Rechtsordnungen
wurde im verabschiedeten revidierten Aktienrecht nun-
mehr eine gesetzliche Grundlage fiir Zwischendividenden
geschaffen.
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2. AUSSCHUTTUNGSMOGLICHKEITEN GEMASS
GELTENDEM AKTIENRECHT

2.1 Ordentliche Dividende. Die ordentliche Dividende wird
aus dem Bilanzgewinn und/oder aus hierfiir gebildeten
Reserven gestiitzt auf den (gepriiften) Jahresabschluss ent-
richtet[s]. Die Revisionsstelle hat die Jahresrechnung und
den Antrag des VR zur Gewinnverwendung zu priifen, so-
fern nicht simtliche Aktionire giiltig auf eine Revision ver-
zichtet haben|6]. Die Generalversammlung beschliesst so-
dann die Ausschiittung der Dividende, wobei auch mehrere
Dividendenausschiittungen beschlossen werden kénnen (ge-
staffelte Dividenden)[7]. Die geltende Regelung der ordentli-
chen Dividende birgt keine grosseren Auslegungsprobleme.

2.2 Ausserordentliche Dividende. Als ausserordentliche
Dividende wird die Ausschiittung bezeichnet, welche an
einer ausserordentlichen Generalversammlung beschlossen
wird und zulasten des — verbleibenden, d. h. nicht bereits an-
lisslich der ordentlichen Generalversammlung ausgeschiit-
teten — frei verwendbaren Eigenkapitals gemiss letzter ge-
priifter und bereits in der ordentlichen Generalversammlung
genehmigter Jahresrechnung geht[8]. Die Revisionsstelle
muss den Dividendenantrag des VR priifen, sofern die Ge-
sellschaft eine Revisionsstelle hat|g]. Fiir den Fall, dass ent-
weder a) sechs Monate seit dem Bilanzstichtag verstrichen
sind oder b) Grund zur Annahme besteht, dass sich das Ei-
genkapital drastisch verschlechterthat, stellt sich ein Teil der
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Lehre auf den Standpunkt, dass in Analogie zu Art. 6524 OR
zusitzlich ein (zu priifender) aktueller Zwischenabschluss
zuerstellenist[10]. Gemiss einem anderen Teil der Lehre und
im Einklang mit der Revisionspraxis muss (nach geltendem
Recht) zwar der ausserordentliche Dividendenantrag des VR
von der Revisionsstelle gepriift, aber mangels gesetzlicher
Grundlage nicht zwingend ein aktueller Zwischenabschluss
erstellt und gepriift werden [11]. Es liegt vielmehr im profes-
sionellen Ermessen des Priifers, ob er in der konkreten Situ-
ation einen Zwischenabschluss einverlangt und welche Prii-
fungshandlungen er durchfiihren muss, um seine Priifungs-
bestitigung abgeben zu konnen.

2.3 Zeitgleiche Gewinnverwendung. In Konzernverhilt-
nissen hat sich die Praxis dem Konzept der zeitgleichen Ge-
winnverwendung bedient, auch bekannt als phasenkongru-
ente Dividende[12]. Demnach kann die Obergesellschaft im
Jahr n den Beteiligungsertrag der Untergesellschaft bereits
transitorisch erfassen (transitorische Aktiven an Beteili-
gungsertrag). Bei der Eroffnung der Buchhaltung des Ge-
schiftsjahrs n+1 wird diese Buchung wieder riickgingig ge-
macht (Beteiligungsertrag an transitorische Aktiven). Die
definitive, erfolgswirksame Verbuchung muss im Zeitpunkt
der Ausschiittung vorgenommen werden (Jahr n+1; Aktiv-
konto [Bank| an Beteiligungsertrag)[13].

Die zeitgleiche Gewinnverwendung ist nur zulissig,
wenn [14]
— der Bilanzstichtag der Untergesellschaft nicht nach dem
der Obergesellschaft liegt;
— die Generalversammlung der Untergesellschaft tiber die
Gewinnausschiittung bereits vor der Generalversammlung
der Obergesellschaft Beschluss gefasst hat; und
— dieser Sachverhalt im Anhang der Obergesellschaft offen-
gelegt wird.

Dadurch kann wirtschaftlich ein dhnliches Ergebnis wie bei
einer Zwischendividende erzielt werden, indem die Ober-
gesellschaft den «laufenden» Gewinn der Untergesellschaft
inder gleichen Periode vereinnahmen kann. Die Untergesell-
schafthatin ihrer Jahresrechnungaber —anders als bei einer
Zwischendividende — den vollen Jahresgewinn auszuweisen
und entsprechend hohere Kapitalsteuer zu entrichten.

2.4 Akontodividende. Auch eine Dividendenbevorschus-
sung (sog. Akontodividende) in Anrechnung an die ordent-
liche Dividende ist moglich|[is]. Es handelt sich dabei tech-
nisch gesehen aber nicht um eine Dividende, sondern um
(kurzfristige) Darlehen, welche die Gesellschaft den Aktio-
niren gewihrt und die spiter mit dem Dividendenanspruch
verrechnet werden [16]. Da die Akontodividende bis zum Aus-
schiittungsbeschluss und der damit einhergehenden Ver-
rechnungeinDarlehen an Aktionire darstellt, darfdies nicht
gegen das Verbot der Einlagenriickgewihr gemiss Art. 680
Abs. 2 OR verstossen. Da i.d.R. im Zeitpunkt der Akontodi-
vidende kein frei verfiigbares Eigenkapital vorhanden ist
(sonst hitte man wohl eine ausserordentliche Dividende aus-
gerichtet), muss dieses Darlehen zu Drittkonditionen ge-
wihrt werden [17].
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3. REVIDIERTES AKTIENRECHT

3.1 Neue gesetzliche Grundlage. Mit Art. 6754 nOR erhilt
die Zwischendividende neu eine gesetzliche Grundlage|[18],
ebenso der hierfiir erforderliche Zwischenabschluss mit
Art. 960f nOR [19]. Zudem wurden die uniibertragbaren Be-
fugnisse der Generalversammlung um die Bestimmung
Art. 698 Abs. 2 Ziff. 5 nOR erweitert, wonach der General-
versammlung die Kompetenz zukommt, den Zwischen-
abschluss zu genehmigen und die Zwischendividende zu be-
schliessen. Andern werden sich auch die Bestimmung zu den
gesetzlichen Reserven (Art. 671ff. nOR), welche allenfalls
auch zulasten von Zwischengewinnen im Falle einer Ausschiit-
tung von Zwischendividenden geiufnet werden miissen [20].

3.2 Abriss der Entstehungsgeschichte des Art. 675a nOR.
Der Vorentwurf enthielt bereits eine Bestimmung zur Zwi-
schendividende [21]. Diese Bestimmung war jedoch restrikti-
ver ausgestaltet als die vom Gesetzgeber beschlossene. Dem-
nach hitte die Generalversammlung die Ausschiittung einer
Zwischendividende nur beschliessen kénnen, wenn die Sta-
tuten eine solche Ausschiittung vorgesehen hitten und der
Zwischenabschluss durch die Revisionsstelle gepriift worden
wire. «Die Generalversammlung kann die Ausschiittung
einer Zwischendividende beschliessen, sofern: 1. die Statu-
ten dies vorsehen; und 2. eine Zwischenbilanz vorliegt, die
nicht ilter als sechs Monate ist. Die Revisionsstelle muss die
Zwischenbilanz vor dem Beschluss der Generalversammlung
priifen [22].»

Die Aufweichung der Voraussetzungen fiir die Zulissig-
keit der Ausschiittung einer Zwischendividende wurde vom
Nationalrat angestossen [23]. Die Mehrheit des Nationalrats
unterstiitzte den Antrag, die Voraussetzungen herabzuset-
zen. Demnach sollte die Voraussetzung einer statutarischen
Grundlage fiir die Zwischendividende nicht erforderlich sein.
Zudem war eine Gleichbehandlung mit der ordentlichen Di-
vidende angestrebt, mit dem Ziel, dass Gesellschaften, wel-
che auf die Revision verzichtet haben (Opting-out), keine
Priifung durchfithren miissen bzw. auch ohne Revisions-
stelle eine Zwischendividende beschliessen konnen. Damit
wollte der Nationalrat sicherstellen, dass fiir die Ausschiit-
tung einer Zwischendividende nicht eine hohere Hiirde ge-
nommen werden muss als fiir eine ordentliche Dividende [24].
Mit dem dritten Satz sollte zudem fiir simtliche Unterneh-
men eine Moglichkeit geschaffen werden, auf die Priifung
der Revisionsstelle zu verzichten; nimlich, wenn simtliche
Aktionire der Ausschiittung der Zwischendividende zustim-
men. Dieser Antrag wurde im Nationalrat am 19. Dezember
2019 mit 102 zu 81Stimmen bei einer Enthaltung ange-
nommen [25]. Das Geschift ging zuriick an den Stinderat,
welcher den Vorschlag des Nationalrats am 18. Juni 2020
einstimmig bei drei Enthaltungen annahm|26]. Keinen
Eingang hat jedoch die Méglichkeit gefunden, dass die Ge-
neralversammlung den VR statutarisch bereits vorab ermich-
tigen kann, eine Zwischendividende auszuschiitten, wenn
die Voraussetzungen dafiir erfiillt sind [27].

3.3 Geltungsbereich. Die neue Bestimmung zur Zwischen-
dividende ist auch fiir die GmbH anwendbar (Art. 798 nOR).
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Aufgrund der Verweisnorm in Art. 764 Abs.2 OR kénnen
Zwischendividenden auch in Kommanditaktiengesellschaf-
ten ausbezahlt werden. Fiir die Genossenschaft, welche An-
teilscheine ausgegeben hat, siecht der Gesetzgeber lediglich
eine Beschrinkung in der Hohe der Dividende vor (Art. 859
Abs. 3 OR)[28]. In analoger Anwendung von Art. 6750 nOR
sollte eine Zwischendividende auch in Genossenschaften
moglich sein, wenn die Voraussetzungen dafiir erfiillt
sind [29]. In Vereinen ist die Ausschiittung einer Dividende
grundsitzlich nicht vorgesehen[30].

3.4 Voraussetzungen

3.4.1 Zwischenabschluss. Fiir das Ausrichten einer Zwischen-
dividende ist die Erstellung eines Zwischenabschlusses

zwingend, d. h., auch wenn eine Zwischendividende noch in-
nert sechs Monaten nach dem ordentlichen Jahresabschluss

beschlossen werden soll [31]. Der Zwischenabschluss ist ge-
miss Art. 960f Abs. 1 nOR nach den Vorschriften zur Jahres-
rechnung zu erstellen und hat grundsitzlich aus einer Bi-
lanz, einer Erfolgsrechnung und einem Anhang zu bestehen,
wobei fiir gréssere Unternehmen und Konzerne die anwend-
baren Vorschriften vorbehalten sind. Zulissig sind Verein-
fachungen und Verkiirzungen, sofern keine Beeintrichti-
gung der Darstellung des Geschiftsgangs entsteht (Art. 960f
Abs. 2 Satz 1nOR)[32].

Der Gewinnverwendungsantrag muss neben der Gewinn-
verwendung auch die Zuweisung an die Reserven aufzeigen.
Fiir die Zuweisung hat der Gesetzgeber eine neue Bestim-
mung vorgesehen, welche fiir simtliche Ausschiittungen auf
eine zweite Zuweisung verzichtet (Art. 671 ff. nOR)[33].

Vollstindigkeitshalber muss darauf hingewiesen werden,
dass die Ausschiittung einer Zwischendividende nicht zulis-
sigist, sofern ein Covid-19-Uberbriickungskredit besteht, der
nochnicht vollstindig zurtickbezahlt worden ist (Art. 2 Abs. 2
lit. a Covid-19-SBiiG).

3.4.2 Priifung durch die Revisionsstelle

3.4.2.1 Grundsatz. Art. 6754 Abs. 2 Satz 1 nOR gibt lediglich
den Grundsatz und die zeitliche Abfolge wieder: Grundsitz-
lich hat eine Priifung des Zwischenabschlusses durch die Re-
visionsstelle zu erfolgen und diese Priifung muss vor dem Be-
schluss der Generalversammlung stattfinden. Fiir denInhalt
der Priifung wird auf die ordentliche Dividende verwiesen
(Art. 6750 Abs. 3 nOR)[34]. Gegenstand der Priifung ist dem-
nach der Zwischenabschluss [35] und der Antrag des VR an
die Generalversammlung zur Verwendung des Zwischenge-
winns [36]. Die Priifungstiefe orientiert sichan der fiir die Ge-
sellschaft geltenden Revision. Dabei sind Erleichterungen
denkbar|[37].

Die Priifung des Zwischenabschlusses ist jedoch nicht er-
forderlich, wenn die Gesellschaft auf eine Revisionsstelle ver-
zichtethat (Art. 6750 Abs. 2 Satz 2 nOR) oder wenn simtliche
Aktionire der Ausschiittung der Zwischendividende zustim-
men und die Forderungen der Gliubiger dadurch nicht gefihr-
det werden (Art. 675a Abs. 2 Satz 3 nOR)[38]. Die Erstellung
des Zwischenabschlusses ist jedoch in jedem Fall zwingend.

Eine restriktive Auslegung des Art. 675a Abs. 2 Satz 2 und
3 nOR kénnte zum Schluss fithren, dass nur auf die Priifung
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des Zwischenabschlusses verzichtet werden kann, nicht aber
auf die Priifung des Gewinnverwendungsantrags, weil sich
der Wortlaut des Abs. 2 nur auf die Priifung des Zwischen-
abschlusses bezieht. Abs. 2 bezweckt aber gerade, die Hiirde
fiir das Ausrichten einer Zwischendividende abzubauen.
Dieser Zweck wire nicht erfiillt, wenn die Revisionsstelle den
Antrag des VR zwingend priifen miisste, obschon auf eine
Priifung des zugrunde liegenden Zwischenabschlusses ver-
zichtet werden kann. Sollte diese Ansicht vertreten werden,
kénnte sich die Praxis (nur) damit behelfen, dass der Aktio-
nir anstelle des VR den Dividendenantrag stellt, da ein Divi-
dendenantrag eines Aktionirs mangels gesetzlicher Grund-
lage grundsitzlich nicht priifpflichtig ist[39]. Richtiger-
weise muss sich aber die Méglichkeit, auf eine Priifung des
Zwischenabschlusses durch die Revisionsstelle zu verzichten,
auch auf die Priifung des Antrags des VR beziehen. Es wire
zweckfremd, eine Gesellschaft zu verpflichten, den Antrag
des VR priifen zu lassen, wenn der Zwischenabschluss nicht
gepriift werden miisste.

3.4.2.2 Ausnahme 1: Opting-out. Gesellschaften, welche ge-
miss Art. 727a Abs. 3 OR auf die Durchfiihrung einer Revi-
sion verzichtet haben, miissen fiir die Ausschiittung einer
Zwischendividende keine Priifung durchfiihren lassen.

3.4.2.3 Ausnahme 2: Zustimmung simtlicher Aktionire. Auf
die Priifung kann verzichtet werden, wenn simtliche Aktio-
nire der Ausrichtung der Zwischendividende zustimmen.
Vom Verzicht auf die Priifung werden insb. Gesellschaften
Gebrauch machen, deren Aktien von einer einzigen (natiir-
lichen oder juristischen) Person gehalten werden. In dieser
Konstellation macht der Wortlaut der Bestimmung keine
Probleme, denn stimmt die Alleinaktionirin der Ausschiit-
tung zu, braucht es keine Priifung und die Dividende wird
ausgeschiittet. Problematisch ist der Wortlaut aber, wenn
mehrere Aktionire an der Gesellschaft beteiligt sind. Es wire
sachgerechter gewesen, hitte der Gesetzgeber nicht an die
Zustimmung zur Ausrichtung der Zwischendividende, son-
dern an die Zustimmung zum Verzicht auf die Priifung des
Zwischenabschlusses angekniipft. Damit wire der Priifungs-
verzicht kohirent zum Opting-out behandelt worden, was
einen Pauschalverzicht (bspw. in einem Aktionirsbindungs-
vertrag) auf die Durchfithrung der Priifung erméglicht hitte.
Gemiss Wortlaut miissen nun aber alle Aktionire der Aus-
richtung der Zwischendividende zustimmen, womit ein Pau-
schalverzicht nicht moglich ist und weshalb der VR grund-
sitzlich Gefahr liuft, dass er eine zweite Generalversamm-
lung ansetzen muss. Die einfachste Losung dieses Problems
wird darin liegen, von simtlichen Aktioniren vor der aus-
serordentlichen Generalversammlung eine Vertretungsvoll-
macht zu verlangen. Erst wenn der Vertreter von simtlichen
Aktioniren bevollmichtigt worden ist, der Zwischendivi-
dende zuzustimmen, kann die Generalversammlung als
Universalversammlung durchgefiihrt und die Ausschiittung
der Zwischendividende giiltig beschlossen werden, ohne
dass eine Priifung stattfinden muss.

Auf die Priifung kann jedoch trotz Zustimmung aller Ak-
tionire nur verzichtet werden, wenn die Forderungen der
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Gldubiger durch die Ausschiittung nicht gefihrdet werden
(Art. 675a Abs. 2 Satz 3 Teilsatz 2 nOR). Dieser Zusatz ent-
stammt einem Kompromissvorschlag der Einigungskonfe-
renz und sollte die Einigung im Stinderat unterstiitzen[40].
Gemiss den Materialien sollen die Forderungen insb. dann
gefihrdet sein, «wenn wegen der Auszahlung der Dividende
die Eigenkapitalquote der Gesellschaft und deren Liquiditit
nicht mehr in betriebsnotwendiger Hohe bestehen, wobei
auch mogliche, wenn auch realistische, ausserordentliche
Verschlechterungen der Vermogens-, Finanz- oder Ertrags-
lageindie Beurteilung mit einzubeziehen sind» [41]. Dem VR
kommt auch ohne diese Voraussetzung bereits die Pflicht der
Finanzplanung zu [42]. Darunter fallen auch die Sicherstel-
lung geniigender Liquiditit und die Festlegung des anzu-
strebenden Verhiltnisses zwischen Fremd- und Eigenkapi-
talfinanzierung[43]. Diese Zusatzanforderung ergibt sich
somit bereits ohne ausdriickliche Anordnung in Art. 675a
Abs. 2 nOR.

Hitte die Gesellschaft eine Priifung durch die Revisions-
stelle durchfiihren miissen, aber darauf verzichtet, obwohl
die Forderungen der Gliubiger gefihrdet sind, ist der Divi-
dendenbeschluss nichtig[44].

3.4.3 Ausserordentliche Generalversammlung. Zwingend ist die
Durchfithrung einer Generalversammlung (Art. 688 Abs. 2
Ziff. 5 nOR)[45]. Die Generalversammlung findet nach der
Erstellung des Zwischenabschlusses statt und nachdem die-
ser gegebenenfalls durch die Revisionsstelle gepriift worden
ist.

3.5 Auswirkungen der neuen Regelung der Zwischen-
dividende auf andere Eigenkapitaltransaktionen

3.5.1 Ausserordentliche Dividenden. Auch ausserordentliche Di-
videnden sind unter dem revidierten Recht noch méglich [46].
Die Aktienrechtsrevision hat aber nicht geklirt, unter wel-
chen Voraussetzungen eine solche Dividende ausgerichtet
werden darf. Wie oben gezeigt, braucht es fiir ausserordent-
liche Dividenden nach geltendem Recht zwar eine Priifung
des Gewinnverwendungsantrags, nicht aber (zwingend)
die Erstellung und Priifung eines Zwischenabschlusses. Es
stellt sich nun die Frage, ob die neue Regelung der Zwischen-
dividende einen Einfluss auf die Voraussetzungen fiir die
Ausschiittung von ausserordentlichen Dividenden hat. U.E.
kann aus dem Erfordernis zur Erstellung und allfilligen
Priifung eines Zwischenabschlusses gemiss Art. 6750 nOR
nicht geschlossen werden, dass es dies jetzt auch analog fiir
die ausserordentliche Dividende braucht. Schliesslich ist es
sachgerecht, an die Ausschiittung aus dem laufenden Ge-
winn hohere Anforderungen zu stellen als an die Ausschiit-
tung von bereits im (gepriiften) und genehmigten Jahres-
abschluss ausgewiesenem Eigenkapital. Daher wire es sach-
fremd, nunmehrauch bei einer ausserordentlichen Dividende
die Erstellung (und Priifung) eines Zwischenabschlusses zu
fordern [47].

Fiir die Befreiung von der Priifung durch die Revisions-
stellekann jedoch Art. 6750 Abs. 2 nOR mitdem Argumenta
maiore ad minus Anwendung finden und kann allenfalls auf
eine Priifung des Gewinnverwendungsantrags verzichtet
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werden. Es wire nicht sachgerecht, wenn der Gewinnverwen-
dungsantrag des VR bei der ausserordentlichen Dividende
immer zwingend zu priifen wire, nicht aber bei der Zwi-
schendividende. M.a.W. kann es nicht sein, dass fiir eine
ausserordentliche Dividende, welche gestiitzt auf einen (ge-
priiften) Jahresabschluss ausgerichtet werden soll, zwingend
eine Priifung des Gewinnverwendungsantrags zu erfolgen
hat, wenn die Gesellschaft fiir die Ausschiittung aus dem
laufenden Gewinn (sofern alle Aktionire einverstanden sind)
aufeine solche verzichten kann.

Nur mit dieser relativen Gleichschaltung der Vorausset-
zungen fiir die ausserordentliche Dividende und die Zwi-
schendividende kénnen Abgrenzungsfragen einfach gelost
werden. Diese Problematik soll in folgendem Beispiel ver-
anschaulicht werden: Eine Gesellschaft hat ihren ausschiitt-
baren Bilanzgewinn von CHF 2 Mio. gemiss gepriifter Jah-
resrechnung (vorerst) auf neue Rechnung vorgetragen. Im
laufenden Geschiftsjahr wurde ein Zwischengewinn von
CHF 1 Mio. erwirtschaftet. Auf Antrag des VR soll nun eine
ausserordentliche und eine Zwischendividende iiber insge-
samt CHF 3 Mio. mit dem Einverstindnis simtlicher Aktio-
nire ausgeschiittet werden. Folgt man der Lehrmeinung,
wire fiir die Ausschiittung der CHF 2 Mio. aus dem (bereits
gepriiften) Bilanzgewinn eine Priifung durch die Revisi-
onsstelle notwendig, wihrend fiir die Ausschiittung der
CHF 1 Mio. aus dem laufenden Zwischengewinn infolge der
inArt. 6750 Abs. 2 nOR vorgesehenen Befreiungsmdglichkeit
aber auf die Priifung verzichtet werden konnte. Dies wire
nicht sachgerecht und entsprechend sollte die Befreiungs-
moglichkeit von Art. 675a Abs. 2 nOR auch fiir ausserordent-
liche Dividendenausschiittungen Anwendung finden. Der
Unterschied zwischen den Voraussetzungen fiir die Aus-
schiittung der ausserordentlichen Dividende und der Zwi-
schendividende besteht somit nur darin, dass fiir das Aus-
richten einer Zwischendividende die Erstellung des Zwi-
schenabschlusses zwingend ist.

3.5.2 Riickkauf eigener Aktien. Gemiss Art. 659 Abs. 1 nOR darf
eine Gesellschaft eigene Aktien dann erwerben, wenn frei
verwendbares Eigenkapital in der Hohe des Kaufpreises vor-
handen ist[48]. Massgeblich fiir den maximalen Kaufpreis
fiir einen Aktienriickkaufist die letzte (gepriifte) Jahresrech-
nung; Zwischengewinne diirfen gemiss einem Teil der Lehre
und der Revisionspraxis unter dem geltenden Recht grund-
sitzlich nicht berticksichtigt werden [49].

Ahnlich wie bei einer Dividende wird bei einem Aktien-
riickkauf frei verwendbares Eigenkapital an den Aktionir
ausgeschiittet. Der Unterschied zur Dividende liegt lediglich
darin, dass die Gesellschaft beim Aktienriickkauf einen
Gegenwert fiir die ausgeschiitteten Mittel erhilt, nimlich ei-
gene Aktien[50]. Aufgrund der neu geschaffenen gesetzli-
chen Grundlage fiir die Ausschiittung von Zwischendividen-
den muss es entsprechend neu auch in Analogie zu Art. 6754
nOR méglich sein, dass der laufende Gewinn fiir einen Ak-
tienriickkauf verwendet werden kann, wenn dafiir ein Zwi-
schenabschluss erstellt und dieser (gegebenenfalls) durch
die Revisionsstelle gepriift wird [s1]. Es stellt sich die Frage,
unter welchen Voraussetzungen auf die Priifung eines sol-
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chen Zwischenabschlusses verzichtet werden kann. Eine Zu-
stimmungsimtlicher Aktionire analog Art. 6754 Abs. 2nOR
zu verlangen, ergibt bei einem Aktienriickkauf keinen Sinn,
weil die Kompetenz des Aktienriickkaufs beim VR und nicht

bei der Generalversammlung liegt[s2]. Entsprechend sollte

der VR auf die Priifung des Zwischenabschlusses durch die

Revisionsstelle verzichten konnen, wenn die Forderungen

der Gliubiger durch den Aktienriickkauf nicht gefihrdet
werden [53]. In Ermangelung einer ausdriicklichen gesetzli-
chen Regelung ist der VR aber dennoch gut beraten, die Prii-
fung durch die Revisionsstelle in jedem Fall durchfiihren zu

lassen, um sein Haftungsrisiko zu minimieren.

3.5.3 Ausschiittung von unterjihrigen Reserven. Ebenfalls sollte
klar sein, dass in Analogie zu Art. 675¢ nOR nunmehr auch
unterjihrig gedufnete Reserven oder infolge Kapitalherab-
setzung nicht mehr gesperrte gesetzliche Kapital- oder Ge-
winnreserven basierend auf einen (gepriiften) Zwischen-
abschluss ausgeschiittet werden diirfen [54].

3.5.4 Upstream- bzw. Crossstream-Darlehen, -Sicherheiten und -Ga-
rantien. Ahnliches wie fiir den Aktienriickkauf hat auch fiir
Upstream- bzw. Crossstream-Darlehen oder -Sicherheiten
und -Garantien zu gelten. Der zulissige Umfang solcher
Leistungen sollte analog zu Art. 675¢ OR auf den laufenden
Gewinn ausgeweitet werden [55]. Gleichzeitig muss jedoch
beachtet werden, dass, soweit konzerninterne Darlehen
nichtunter Drittbedingungen ausgerichtet worden sind, das
freie Eigenkapital im Umfang der gewihrten Darlehen ge-
sperrt ist[56], was auch fiir die Festsetzung der Hohe der
Zwischendividende zu berticksichtigen ist.

3.6 Verbuchung und steuerliche Behandlung. Im Hin-
blick auf den Jahresabschluss sollte im Zeitpunkt der Divi-
dendenausschiittung die Zwischendividende erfolgsneutral
verbucht und als Minusposten im Eigenkapital ausgewiesen
werden. Dadurch kann sichergestellt werden, dass im Jahres-
abschluss der Jahresgewinn ungeschmilert erfasst wird.
Nicht sachgerecht wire die Verrechnung der Zwischendivi-
dende mit dem Gewinnvortrag oder mit einer anderen Re-
serve, weil bei einer Zwischendividende ja gerade Gewinn
des laufenden Geschiftsjahrs ausgeschiittet wird [57].
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Auch die Zwischendividenden unterliegen der Verrechnungs-
steuer (Art. 4 Abs. 1lit. b VStG). Die Zwischendividende ist
im Anhang des nichsten ordentlichen Jahresabschlusses an-
zugeben [58]. Beim Empfinger ist die Zwischendividende in
dem Geschiftsjahr zu verbuchen, in dem er die Zwischen-
dividende erhalten hat. Damit sollte er die Voraussetzungen
gemiiss Art. 25 Abs. 1 VStG erfiillen [59].

4. FAZIT UND AUSBLICK

Mit Art. 6750 nOR hat der Gesetzgeber eine gesetzliche
Grundlage fiir die Ausschiittung einer Zwischendividende
geschaffen. Fiir Zwischendividenden gelten dabei haupt-
sichlich dieselben Voraussetzungen wie fiir die ordentliche
Dividende. Der VR hat zwingend einen Zwischenabschluss
zu erstellen. Grundsitzlich muss die Revisionsstelle sowohl
den Gewinnverwendungsantrag des VR als auch den Zwi-
schenabschluss priifen. Auf eine Priifung des Zwischen-
abschlusses durch die Revisionsstelle kann aber verzichtet
werden, wenn simtliche Aktionire der Ausschiittung der
Zwischendividende zustimmen. Die Verzichtsmoglichkeit
bezieht sich zudem nicht nur auf die Priifung des Zwischen-
abschlusses, sondern auch auf die Priifung des Gewinn-
verwendungsantrags des VR als solchem.

Art. 675anOR ist nach Auffassung der Autoren auch fiir die
Ausschiittung von ausserordentlichen Dividenden und bei
Aktienriickkiufen analog anwendbar. Bei der ausserordent-
lichen Dividende kann somit auf die Priifung des Gewinn-
verwendungsantrags des VR verzichtet werden, wenn simt-
liche Aktionire der Ausschiittung zustimmen. Laufende Ge-
winne konnen sodann fiir einen Aktienriickkauf verwendet
werden, sofern sie in einem (gepriiften) Zwischenabschluss
ausgewiesensind. Auf die Priifung des Zwischenabschlusses
kann verzichtet werden, wenn der geplante Aktienriickkauf
die Forderungen der Gliubiger nicht gefihrdet.

Die Akontodividende wird unter dem neuen Recht auf-
grund der Moglichkeit der Zwischendividende an Bedeu-
tung verlieren. Die zeitgleiche Gewinnverwendung bleibt
hingegen weiterhin ein interessantes Instrument, um ohne
Erstellung eines (zu priifenden) Zwischenabschlusses «lau-
fende» Gewinne an die Muttergesellschaft ausschiitten zu
konnen. [

Fussnoten: 1) Bockli, P., Schweizer Aktienrecht,
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messung, Ziirich 2012, S. 32; Forstmoser, P./Zindel,
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dividende im schweizerischen Recht, in: SJZ 105
(2009), S. 205 ff., 208 ff.; Kigi, U., Kapitalerhaltung
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Thalmann, P./Waibel, T./Bundi, D., Endlich — die
Interimsdividende setzt sich im schweizerischen
Recht durch, in: SZW 2007, S. 18 {f.; BSK OR II-Vogt,
H.-U., in: Honsell, H./Vogt, N.P./Watter, R. (Hrsg.),
Basler Kommentar Obligationenrecht II, 5. Aufl.,
Art. 675 N 36 f.; Stihlin, W./Kistler, M., Erhéhte
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Biihler, C. B., Zwingendes Aktienrecht: Rechtferti-
gungsgriinde und Alternativen, in: GesKR 4/2013,
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S. 237f.; ZK OR-Bahar, R./Peyer, M., in: Handschin,
L./Jung, P. (Hrsg.), Ziircher Kommentar Obligatio-
nenrecht, Art. 660-697m OR, Art. 675 N 50; Druey,
J. N./Druey Just, E./Glanzmann, L., Gesellschafts-
und Handelsrecht, 12. Aufl., Ziirich 2021, § 8 N 62
ff.; von der Crone, H. C., Aktienrecht, 2. Aufl., Bern
2020, § 17 N 953 ff.; Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel
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schaft zur Anderung des Obligationenrechts (Ak-
tienrecht), vom 23. November 2016, BB 2017, . 399 ff.,
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N 35. 12) HWP BR (Fn. 2), S. 180f.; ZK OR-Eberle/
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nicht mehr geltend gemacht werden kann, wenn
die Generalversammlung die gepriifte Jahresrech-
nung des betreffenden Geschiftsjahrs genehmigt
hat und diese einen mindestens der Zwischendivi-
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