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I.  Einleitung

Die formellen Anforderungen an eine giiltige Aktien-
iibertragung sind nicht ganz frei von Tiicken. Vor allem
im Bereich der kleineren Gesellschaften, deren Aktien
nicht gehandelt werden, kommt es in der Praxis recht oft
zu formellen Ubertragungsfehlern. Der vorliegende Beitrag
beleuchtet zunichst niher die einzelnen Fehlerquellen, un-
tersucht die Rechtsfolgen und macht schliesslich praktische
Losungsvorschlige.

II. Giiltigkeitsvoraussetzungen
der Aktieniibertragung

Die Ubertragung von Aktien ist an bestimmte Formerfor-
dernisse gebunden: Die verbriefte Namenaktie wird durch
Ubergabe des indossierten Papiers' oder mittels einer se-
paraten Abtretungserklirung und Ubergabe der Urkunde?
iibertragen. Fiir die Ubertragung einer Inhaberaktie, iiber
die ein Wertpapier besteht, muss der Besitz an der Urkunde

tibertragen werden®. Unverbriefte Namen- oder Inhaberak-
tien werden durch Zession iibertragen®. Schliesslich sind
noch die Rektaaktien zu erwihnen, welche kraft entspre-
chender Statutenbestimmung nur durch Ubertragung des
Besitzes am Aktientitel und zusitzlicher Zession iibertra-
gen werden konnen®,

Eine "Zession an der Urkunde vorbei" ist nicht méglich;
sind die Aktientitel giiltig als Wertpapiere ausgestellt, so
konnen die darin verbrieften Rechte nur zusammen mit der
Urkunde iibertragen werden®,

Materiell muss zudem fiir die giiltige Ubertragung ei-
ner verbrieften Namen- oder Inhaberaktie ein giiltiges
Verpflichtungsgeschdft vorliegen, die Verfiigung ist also in
diesem Sinne kausal’; hingegen ist umstritten, ob dies auch
bei unverbrieften Aktien sowie bei Rektaaktien der Fall ist®.
Fiir eine differenzierte Betrachtungsweise treten MEIER-
Hayoz/voN DER CRONE ein: Gemiss ihrem Konzept der
"begrenzten Kausalitit" der Zession soll die Abtretung als
grundsitzlich kausales Verfiigungsgeschift bei Unwirksam-
keit des Verpflichtungsgeschifts ebenfalls ungiiltig sein, es
sei denn, der Zessionar habe im Vertrauen auf die Giiltigkeit
der Abtretung bereits seinerseits Verfiigungen gegeniiber
dem Zedenten oder gegeniiber Dritten (insbesondere Wei-
terzession) vorgenommen’,

Die Frage der Giiltigkeit des Grundgeschifts ist zu tren-
nen von der Frage der Rechtszustindigkeit des Veriusserers:
Ist der Verdusserer einer in einem Wertpapier verbrieften
Aktie in Wirklichkeit nicht deren Eigentiimer, so kann der
Erwerber dennoch das Eigentum an der Aktie erlangen, so-
fern er beziiglich der Rechtszustindigkeit seines Vertrags-

Der Autor dankt lic. iur. MARTIN WYSER fiir die juristische Un-

terstiitzung.

Art. 684 Abs. 2 OR.

PETER JAGal, in: E. Beck et al. (Hrsg.), Ziircher Kommentar

zum Schweizerischen Zivilgesetzbuch, Bd V/7, Ziirich 1959,

N 90 ff. zu Art. 967 OR; BGE 124 III 350 E 2.c.
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Schweizerisches Aktienrecht, Bern 1996, § 44 N 102.

S ForRSTMOSER/MEIER-HAaYOZ/NOBEL (FN 4), § 44 N 96 f.

6  Art. 967 Abs. 1 OR; JiGGi (FN 2), N 80 zu Art. 967 OR;

BGE 124 I 350E 2.c.
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ob die Zession ein abstraktes oder kausales Geschiift sei:
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partners gutgliubig ist (bei Inhaberaktien)'® bzw. — im Fall
von Namenaktien — nicht grobfahrldssig oder absichtlich
die fehlende Rechtszustindigkeit ignoriert'!; hingegen kann
das Eigentum an unverbrieften Aktien sowie an Rektaaktien
vom nicht rechtszustindigen Verdusserer nicht gutgliubig
erworben werden, da bei der Ubertragungsform der Zession
kein Gutglaubensschutz beziiglich der Verfiigungsmacht
besteht!2.

Wiederum eine andere Frage ist schliesslich die der Giil-
tigkeit des Aktientitels. Hier gilt, dass der gute Glaube be-
ziiglich des Bestandes des verbrieften Rechts — anders als
im allgemeinen Wertpapierrecht — nicht geschiitzt wird; wer
also ein Aktienzertifikat erwirbt, welches nicht rechtsgiiltig
ausgestellt wurde, wird nicht Aktionir der betreffenden Ge-
sellschaft®.

Schliesslich ist zu beachten, dass bei vmkuherten Na-
menaktien als weiteres Giiltigkeitserfordernis fiir die Ak-
tieniibertragung die Zustimmung der Gesellschaft — bzw.,
genauer gesagt, die Nichtverweigerung der Zustimmung
innert der anwendbaren gesetzlichen Frist ~ hinzukommt'4.

III. Mogliche Ubertragungsméngel

A. Verwahrte Aktien und Bucheffekten

Uber borslich und ausserborslich gehandelte Aktien werden
heute normalerweise keine Zertifikate mehr zuhanden des
Aktiondrs ausgestellt, sondern die Aktien werden — in Form
von Zertifikaten oder Globalurkunden — zentral verwahrt
oder sogar nur noch als reine Wertrechte (Bucheffekten)
bloss buchmissig gefiihrt.

Bei den sammelverwahrten oder in Globalurkunden ver-
brieften Aktien stellen sich keine besonderen Ubertragungs-
probleme: Das Miteigentum wird durch Ubertragung des
mittelbaren Mitbesitzes iibertragen, wobei dafiir regelmis-
sig Traditionssurrogate'® zur Anwendung kommen. Papier-
lose Aktien miissen durch Zession iibertragen werden; im
Interesse einer effizienten Abwicklung ldsst man den Aktio-
nir deshalb in der Regel eine Abtretungsvollmacht zuguns-
ten der Gesellschaft oder der buchfiihrenden Bank oder eine
aufschiebend bedingte Blankozession erteilen's"”.

Mit dem geplanten Bucheffektengesetz'® soll die Form
der Ubertragung von verwahrten Wertpapieren sowie Wert-
rechten vereinheitlicht werden: Zukiinftig ist die Einbu-
chung im Effektenkonto des Erwerbers konstitutiv fiir den
Rechtsiibergang®. Gemiss dem vorgeschlagenen neuen
Gesetz wird zudem die Ubertragung von Bucheffekten ab-
strakt, d.h. unabhingig von der Wirksamkeit des Verpflich-
tungsgeschiftes, giiltig sein®.

B. Nicht verwahrte Aktien
1. Ubersicht

Die Verdusserer und Erwerber von nicht bérslich oder
ausserborslich gehandelten Aktien miissen ohne institu-

tionalisierte Intermediire auskommen und die gesetzhch
vorgeschriebenen Ubertragungshandlungen selber und im
direkten Verkehr vornehmen. Aufgrund der recht hohen An-
forderungen, welche die Formvorschriften im Zusammen-
hang mit diesen Ubertragungshandlungen stellen, kommt
es dabei in der Praxis oft zu formungiiltigen Ubertragungen,
was zur Folge hat, dass der vermeintliche Erwerber nicht
Aktiondr wird, sondern das Figentum an den betreffenden
Aktien beim Verdusserer verbleibt?!. Es ist davon auszuge-
hen, dass zahlreiche in der Form von Aktiengesellschaften
organisierte schweizerische KMUs de iure nicht denjenigen
Personen gehoren, welche davon ausgehen, dass sie die Ak-
tiondrsstellung rechtmissig derivativ erworben haben.

10 Art. 935 ZGB.

11 Art. 1152 Abs. 2i.V.m. 1006 Abs. 2 OR.

12 EUGEN SPIRIG, in: PETER GAUCH/EUGEN SPIRIG (Hrsg.), Ziir-
cher Kommentar zum Schweizerischen Zivilgesetzbuch, Bd V/
1k, Ziirich 1993, N 68 f. zu Art. 164 OR.

13 Dies gilt sowohl fiir den Fall der Ausstellung eines ungiiltigen
Titels an einen an und fiir sich berechtigten Aktionir (vgl. z.B.
Art. 644 Abs. 1 OR und 683 Abs. 2 OR) als auch fiir die Aus-
gabe eines Aktienzertifikates an eine Person, welche tatsich-
lich gar nicht Aktiondr ist (MEIER-HAYOZ/VON DER CRONE
[FN 31, § 19N 10 ff. und 23).

14 Art. 685c Abs. 3 und 685g OR.

15 Insbesondere die Besitzanweisung (Art. 924 ZGB).

16 Vgl. dazu PETER FORSTMOSER/THOMAS LORTSCHER, Namen-
aktien mit aufgeschobenem Titeldruck, SAG 59 (1987), 53.

17 Ausfiihrlich zu diesen Mechanismen und den damit ver-
bundenen (theoretlschen) Problemen: BARBARA GRAHAM-
SIEGENTHALER, Uberiragung und Verwahrung von Wertpa-
pieren im nationalen und internationalen Recht, recht 2005,
185 ff. und ARTHUR MEIER-HAYOZ, Abschied vom Wertpa-
pier?, ZBJV 122 (1986) 385 ff.

18 BBI 2006 9421. Vgl. auch Botschaft zum Bucheffektengesetz
sowie zum Haager Wertpapieriibereinkommen (BBI 2006
9315) sowie den Bericht der vom Eidg. Finanzdepartement ein-
gesetzten technischen Arbeitsgruppe zum Entwurf eines Bun-
desgesetzes iiber die Verwahrung und Ubertragung von Buch-
effekten (Bucheffektengesetz) und zur Ratifikation des Haager
Ubereinkommens iiber die auf bestimmte Rechte an interme-
didr-verwahrten Wertpapieren anzuwendende Rechtsordnung
(Haager Wertpapieriibereinkommen) vom 15. Juni 2004 auf
http://www.efd.admin.ch/dokumentation/zahlen/00578/00896/
index.html.

19 Art. 24 Abs. 2 E BEG.

20 Dies muss e contrario aus Art. 27 und 28 E BEG geschlossen
werden, welche die Stornierungen von Belastungen und Gut-
schriften (nur) zulassen, wenn bestimmte Mingel in der Wei-
sung des Kontoinhabers an seine Verwahrungsstelle vorliegen.
Diese Weisung ist ja aber nur Teil des Verfiigungsgeschiitts;
auf das zu Grunde liegende Verpflichtungsgeschift hingegen
nimmt das E BEG nicht Bezug.

21 Naturgemiss gibt es diesbeziiglich keine statistischen Anga-
ben, aber dem Autor begegnen in der Praxis, insbesondere bei
Due Diligence-Priifungen, immer wieder Belege fiir solche
rechtsungiiltigen Aktieniibertragungen.
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2. Formen von Ubertragungsmiingeln

a. Bei in Wertpapieren verbrieften Aktien

Formelle Fehler bei der Ubertragungshandlung selber sind
hier relativ selten, da auch dem Laien ohne weiteres klar
ist, dass fiir die Rechtsiibertragung die Ubergabe des Pa-
piers (direkt oder durch Traditionssurrogate) nétig ist und
meistens auch bekannt ist, dass - und wie — Namenaktien
zu indossieren sind®. Probleme kénnen sich hier hochstens
durch ein formell fehlerhaftes Indossament ergeben?,

Hiufiger kommt es hingegen vor, dass verbriefte Aktien
zwar formell korrekt iibertragen werden, ein Rechtsiiber-
gang aber dennoch nicht stattfindet, weil das iibertragene
Wertpapier ungiiltig ist, z.B. weil das Zertifikat vor der
Griindungseintragung der Gesellschaft im Handelsregister
ausgegeben wurde® oder weil zu einem Zeitpunkt, als die
fragliche Aktie noch nicht verbrieft war, eine vermeintliche
Ubertragung tatsichlich ungiiltig erfolgte?s und das Aktien-
zertifikat deshalb spiter an einen Nichtaktionir ausgegeben
wurde®. Alle nachfolgenden Ubertragungen dieses ungiil-
tigen Titels vermogen sodann dem jeweiligen Erwerber die
Aktionérsstellung nicht zu vermitteln.

b. Bei unverbrieften Aktien

Die meisten fehlerhaften Ubertragungen finden in der Pra-
xis wohl im Zusammenhang mit nicht verbrieften Aktien”
statt. Insbesondere ist den Parteien oft nicht bewusst, dass
die Aktieniibertragung aus (formfreiem) Verpflichtungs-
und (formgebundenem) Verfiigungsgeschiift besteht; so
wird oft iibersehen, dass es je nach gewihltem Wortlaut
u.U. nicht geniigt, dass der Verdusserer den Aktienkaufver-
trag unterzeichnet, sondern dass zusitzlich eine schriftliche
Abtretungserklirung notig ist®. Ebenfalls kommt es vor,
dass der Vertragswortlaut die Unterscheidung zwischen
Verpflichtungs- und Verfiigungsgeschiift durchaus richtig
wiedergibt®, die schriftliche Abtretungserklirung aber spi-
ter dennoch unterbleibt. Auch wird etwa bei Erbteilungen
oft vergessen, unverbriefte Aktien aus der Erbmasse formell
korrekt auf die einzelnen Erben zu iibertragen®.

Ist eine solche ungiiltige Ubertragung einmal erfolgt, so
perpetuiert sich wegen des fehlenden Gutglaubensschutzes®
das Problem, indem alle nachfolgenden — auch formell kor-
rekten - Aktieniibertragungen ebenfalls ungiiltig bleiben
und auch Aktienzertifikate an den vermeintlichen Erwerber
bzw. dessen vermeintliche Rechtsnachfolger nicht giiltig
ausgestellt werden kénnen.

Unsicherheiten ergeben sich auch im Zusammenhang mit
treuhdnderischen Griindungen® und Qualifikationsaktien®
von treuhdnderisch titigen Verwaltungsratsmitgliedern:
Oft wird vergessen, nach der Griindung bzw. nach dem
Ausscheiden des Verwaltungsratsmitglieds die fraglichen
Aktien (formell richtig) an den wirtschaftlich Berechtigten
oder gegebenenfalls an den Nachfolger im Verwaltungsrat
zu libertragen. In diesen Fillen gehen die Aktien allerdings
gemiiss Art. 401 Abs. 1 OR qua Legalzession auf den Treu-
geber iber, wenn und sobald das Auftragsverhiltnis been-

det ist und dem Treuhinder die entsprechenden Aufwen-
dungen* ersetzt worden sind*. Allenfalls kann sich im Fall
der Gesellschaftsgriindung die Frage stellen, ob tatsichlich
eine nur treuhdnderische Teilnahme einzelner Aktionire
vorliege; die fiir treuhdnderische Griindungen typische Ak-
tienaufteilung® sowie die Aufbringung des gesamten Li-
berierungsbetrages durch den wirtschaftlich Berechtigten
erlauben m.E. die Vermutung, dass es sich um eine treuhin-
derische Griindung handelt. Hilfreich ist in diesem Zusam-
menhang die notarielle Praxis in einzelnen Kantonen, in der
Griindungsurkunde ausdriicklich festzuhalten, dass und fiir
wen ein Griinder treuhiinderisch handelt.

22 Oft finden sich ja auf den gingigen Zertifikatsvordrucken auf
der Riickseite entsprechende Formularfelder,

23 Hingegen macht die Ungiiltigkeit eines Indossaments (z.B.
aufgrund von Handlungsunfihigkeit des Indossanten) die
Ubertragung der Namenaktie nicht ohne weiteres ungiiltig,
sondern nur unter den Voraussetzungen von Art. 1006 Abs. 2
OR (MARC GRUNINGER/BRUNO HUNZIKER/GERHARD ROTH,
in: HEINRICH HONSELL et al. [Hrsg.], Basler Kommentar zum
Schweizerischen Privatrecht, Obligationenrecht II, 2. A., Basel
2002, N 4 zu Art. 1006 OR, N 12 zu Art. 1007 OR).

24 Art. 644 Abs. 1 OR.

25 Vgl. dazu IL.B.2.b hinten.

26 MEIER-HAYOZ/VON DER CRONE (FN 3), § 19 N 13.

27 Das hier Gesagte gilt sinngemiss auch fiir Rektaaktien, da die-
se ebenfalls durch Zession zu iibertragen sind.

28 Vgl fiir ein illustratives Beispiel BGE 90 II 164, wo es dem
Beklagten trotz einiger fantasievoller Argumente nicht gelang,
das Bundesgericht dazu zu bewegen, die Aktienabtretung in
die schriftlich abgegebene Verpflichtungserklirung hineinzu-
interpretieren.

29 Z.B. soll die Aktieniibertragung "Zug um Zug gegen Zahlung
des Kaufpreises” erfolgen.

30 Dem Erbteilungsvertrag kommt grundsitzlich nur die Bedeu-
tung des obligatorischen Verpflichtungsgeschiiftes zu; soll er
gleichzeitig auch den Ubergang von Aktiven aus der Erbmasse
bewirken, deren Ubertragung formbediirftig ist, so miissen die
entsprechenden Klauseln so formuliert werden, dass der Erb-
vertrag gleichzeitig auch die Funktion des Verfiigungsgeschifts
erfiillt (PETER SCHAUFELBERGER, in: HEINRICH HONSELL et al.
[Hrsg.], Basler Kommentar zum Schweizerischen Privatrecht,
Zivilgesetzbuch I1, 2. A., Basel 2003, N 25 zu Art. 634 ZGB).

31 Vgl.II vorne.

32 Zur Zeit schreibt das schweizerische Aktienrecht ja noch die
Griindung durch mindestens drei Aktiondire vor (Art. 625
Abs. 1 OR); diese Antiquitit wird mit der demnichst in Kraft
tretenden Revision vom 7. Oktober 2005 abgeschafft (vgl.
Art. 625 nOR).

33 Art. 707 Abs. 1 OR. Auch dieses veraltete Erfordernis wird mit
der kommenden Gesetzesinderung wegfallen (vgl. Art. 707
Abs. 1 nOR).

34 Insbesondere der durch den Treuhiinder erbrachte Liberie-
rungsbetrag.

35 BGE 124 111 350.

36 Zeichnung nur je einer Aktie durch die treuhinderischen Griin-
der.
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c. Bei vinkulierten Namenaktien

Oft wird in der Praxis schliesslich auch vergessen, die Ge-
nehmigung der Gesellschaft zur Ubertragung von vinku-
lierten Namenaktien einzuholen bzw. wenigstens den ent-
sprechenden Antrag zu stellen, damit die Ubertragung nach
Ablauf der anwendbaren gesetzlichen Frist”’ als genehmigt
gilt. Eine solche "Ubertragung” bleibt ungiiltig.

Allerdings kann eine solche Ungiiltigkeit nachtriglich
"geheilt" werden, namlich dann, wenn der vermeintliche
Erwerber, welcher damals die Einholung der Genehmigung
fiir seinen Erwerb verpasst hat, die Aktien nun weiterverius-
sert und der neue Erwerber seinerseits bei der Gesellschaft
Genehmigung der neuesten Aktieniibertragung erwirkt. Die
vorbehaltlose Genehmigung dieses zweiten Transfers in
Kenntnis der Identitit des Verdusserers muss als implizite
nachtrigliche Genehmigung auch von dessen eigenem da-
maligen Aktienerwerb ausgelegt werden®.

Eine implizite Genehmigung kann auch etwa angenom-
men werden, wenn das einzige Mitglied des Verwaltungs-
rats den Erwerber im Aktienbuch der Gesellschaft eintrigt
oder ein neu an den Erwerber ausgestelltes Aktienzertifikat
unterzeichnet®. Hat der Verwaltungsrat mehr als ein Mit-
glied, so miissen alle Mitglieder auf dem Aktienzertifikat
oder im Aktienbuch unterschreiben, um die Annahme ei-
ner impliziten Genehmigung zu erméglichen, da eine sol-
che Genehmigung in der Form eines Verwaltungsratsbe-
schlusses zu erfolgen hat*,

Auch fiir die Verdusserung von Aktien durch das einzige
Verwaltungsratsmitglied wird man wohl keine formelle Ge-
nehmigung verlangen konnen, sondern wird auch hier eine
implizite Genehmigung annehmen miissen*!.

Schliesslich ist darauf hinzuweisen, dass eine Vinkulie-
rung der Aktien, bzw. die fehlende Genehmigung der Ak-
tieniibertragung, auch einer Legalzession gemiss Art. 401
Abs. 1 OR* entgegensteht®.

IV. Nachbesserungsmoglichkeiten
in der Praxis

Stellt ein Kaufinteressent in einer Due Diligence-Priifung
fest, dass aufgrund friherer Ubertragunosmangel der Ver-
kiiufer gar nicht Eigentiimer der angebotenen Aktien ist, so
wird er vom Verkiufer verlangen, dass dieser zunéchst kor-
rekt Eigentum an den Aktien erwirbt, damit die bevorste-
hende Aktieniibertragung giiltig vollzogen werden kann.

Der Verkiufer wird dabei nicht umhinkommen, die rele-
vanten, in der Vergangenheit nur vermeintlich erfolgten Ak-
tieniibertragungen nun nachzuholen. Dabei sind folgende
Besonderheiten zu beachten:

Zuniichst ist mit aller Deutlichkeit festzuhalten, dass
die in der Praxis manchmal anzutreffende "Losung”, ein-
fach neue Aktienzertifikate an den Verkiufer auszustellen,
an der Rechtslage — fehlendes Eigentum dieser Partei an
den Aktien — selbstverstindlich nichts zu dndern vermag*.
Vielmehr muss eine liickenlose Ubertragungskette von den

Griinderaktionéren bis zum heutigen vermeintlichen Aktio-
nér geschaffen werden.

Schlimmstenfalls muss man also bis zuriick zu den Ge-
sellschaftsgriindern (bzw. gegebenenfalls zu deren Erben)
zuriickgehen, um sie um nachtriigliche Vornahme der for-
mell korrekten Ubertragungshandlungen zu ersuchen. Sind
seit der Griindung mehrere Ubertragungen erfolgt, so muss
nun allerdmgs nicht die ganze Ubertragungskette "repa-
riert" werden. Vielmehr geniigt es aus aktien- und wertpa-
pierrechtlicher Sicht, zu demjenigen Veriusserer zuriickzu-
gehen, welcher die erste ungiiltige Ubertragungshandlung
vorgenommen hat (und deshalb nach wie vor Aktionir ist);
dieser kann dann die Aktien direkt an den vermeintlichen
heutigen Aktiondr iibertragen. Dies kann zwar theoretisch
vertragsrechtliche Probleme schaffen: Der "Erwerber" aus
der ersten formungiiltigen Ubertragung wird ja— sofern
noch keine Verjidhrung eingetreten ist — in der Regel einen
Anspruch auf Ubertragung der Aktien aus einem zugrunde
liegenden Verpflichtungsgeschiift haben. Will er diesen nun
aber geltend machen, so wird man ihm wohl Rechtsmiss-
brauch entgegenhalten konnen, da er ja seinerseits ebenso
nach wie vor verpflichtet wire, die Aktien in der Kette um-
gehend an seinen damaligen Kiufer weiterzugeben. Es wird
aber sicher im Einzelfall zu priifen sein, ob es nicht doch
ratsamer ist, die vermeintliche Ubertragungskette Schritt
fiir Schritt formell richtig nachzuvollziehen.

V. Auswirkungen auf General-
versammlungsbeschliisse

Abschliessend soll noch kurz die Frage beleuchtet werden,
welches das rechtliche Schicksal von Generalversamm-
lungsbeschliissen ist, welche durch Personen gefasst wur-
den, die aufgrund der oben beschriebenen ungiiltigen Ak-
tieniibertragungen tatsichlich gar nicht Aktionire waren.

37 Art. 685c Abs. 3 oder 685g OR.

38 Die Genehmigung der Aktieniibertragung kann auch durch
konkludente Handlung erfolgen, vgl. WOLFHART BURGY, in: E.
Beck et al. (Hrsg.), Ziircher Kommentar zum Schweizerischen
Zivilgesetzbuch, Bd V/5/b/1, Ziirich 1957, N 43 zu Art. 686
aOR.

39 Dies setzt natiirlich voraus, dass die Statuten — wie iiblich —
vorsehen, dass die Genehmigung im Namen der Gesellschaft
durch den Verwaltungsrar erteilt wird.

40 MATTHIAS OERTLE/SHELBY DU PASQUIER, in: HEINRICH HON-
SELL et al. (Hrsg.), Basler Kommentar zum Schweizerischen
Privatrecht, Obligationenrecht II, 2. A., Basel 2002, N 8 zu
Art. 685a OR.

41  Wiederum natiirlich nur. sofern der Genehmigungsbeschluss
dem Verwaltungsrat vorbehalten ist.

42 Vgl HL.B.2.b vorne.

43 BGE 12411350 E 2.d.

44 MEeYER-HAYO0Z/vON DER CRONE (FN 3), § 19 N 13: MARKUS
VISCHER, Rechtsgewihrleistung beim Unternehmenskauf, SIZ
101 (2005), 238.
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Auszugehen ist zunichst von der gesetzlichen Regelung:
Gegeniiber der Gesellschaft gilt als Aktionir, wer sich ent-
sprechend den gesetzlichen Anforderungen als solcher aus-
weist®. Die Gesellschaft darf (und muss) eine Person, wel-
che sich so ausweist, rechtsgiiltig als Aktionir behandeln,
solange sie beziiglich der Richtigkeit dieses Ausweises gut-
gliubig ist*.

Andererseits ist ein Generalversammlungsbeschluss
anfechtbar, wenn daran Personen mitwirken, die zur Teil-
nahme an der Generalversammlung nicht befugt sind*.
Sinngemiss soll dies auch im umgekehrten Fall gelten, wo
Berechtigte an der Teilnahme an der Generalversammlung
gehindert werden*. Uberschreitung gewisser Massgeb-
lichkeitsgrenzen in beiden Fillen hat sogar Nichtigkeit der
fraglichen Beschliisse zur Folge®,

Die verfiigbare Literatur und Judikatur befasst sich al-
lerdings soweit ersichtlich nie mit der hier interessierenden
speziellen Konstellation, wo eine Generalversammlung
durch Personen abgehalten wird, welche (aufgrund von ver-
gangenen Ubertragungsfehlern) zwar materiell nicht Aktio-
nére sind, sich aber formell richtig als solche ausweisen und
auch alle Beteiligten in guten Treuen davon ausgehen, dass
der formelle Rechtsschein die materielle Rechtslage wi-
derspiegle. Vielmehr geht es in den relevanten Fundstellen
immer um Konstellationen, wo entweder die Gesellschaft
bosgldubig Berechtigte von der Teilnahme an der General-
versammlung ausschliesst bzw. Unberechtigte zulisst, oder
aber formell Berechtigte unter Verletzung von Gesetz*® oder
guten Sitten®! an der Generalversammlung teilnehmen®.

Gestiitzt darauf wird hier vertreten, dass ein Generalver-
sammlungsbeschluss, der einerseits durch Personen gefasst
wird, welche aufgrund der oben beschriebenen fehlerhaften
Aktieniibertragungen tatsichlich nicht Aktionire sind, und
an welchem andererseits — zwangsldufig — die tatsiichlichen
Aktiondre nicht mitwirken, dennoch nicht anfechtbar ist,
wenn die vermeintlichen Aktionare sich gemiss den gesetz-
lichen Anforderungen als solche ausgewiesen haben und die
Gesellschaft in guten Treuen davon ausgegangen ist, dass
dieser Ausweis der formellen Rechtslage entspreche. Dies
deshalb, weil ein solcher Generalversammlungsbeschluss
nicht "gegen das Gesetz oder die Statuten” verstosst™,
Umso weniger kann ein solcher Beschluss nichtig sein.
Diese Auffassung schafft in der Praxis keine unbilligen Er-
gebnisse, da kein legitimes Interesse irgendeiner beteiligten
Partei oder eines Dritten ersichtlich wire, einen solchen Ge-
neralversammlungsbeschluss umstossen zu kénnen, wurde
er doch von denjenigen Personen gefasst, welche nach dem
Willen der Direktbetroffenen (Verkiufer und Kiufer) Tri-
ger der Aktionirsrechte sein sollten und dies zumindest ge-
miss dem dusseren Rechtsschein auch waren.

Abschliessend sei darauf hingewiesen, dass diese Rechts-
lage speziell fiir den Rechtsberater insofern pikant ist, als
seine Due Diligence-Erkentnisse beziiglich vergangener
fehlerhafter Aktieniibertragungen natiirlich den guten Glau-
ben seines Klienten — und damit frither oder spiter auch
denjenigen der Gesellschaft ~ zerstoren, womit zumindest
fir die Zukunft giiltige Generalversammlungsbeschliisse

durch den vermeintlichen Aktionér erst dann wieder gefasst
werden konnen, wenn die Ubertragungsliicken geschlossen
sind*.

45 Bei Namenaktien durch Eintrag im Aktienbuch (Art. 686
Abs. 4 und 689a Abs. 1 OR), bei verbrieften Inhaberaktien
durch Vorlage des Aktientitels (Art.689a Abs. 2 und 978 Abs. 1
OR) und bei unverbrieften Inhaberaktien durch Nachweis der
materiellen Berechtigung (Griindereigenschaft oder Zessions-
kette) sowie Identititsausweis (PETER BOCKLL, Schweizer Ak-
tienrecht, 3. A., Ziirich 2004, §12 N 130).

46 BockLI (FN 45), § 6 N 320; THoMAS vON BALLMOOS, Legiti-
mation und materielle Berechtigung — von der Bedeutung und
den Folgen des Aktienbucheintrags unter neuem Aktienrecht
bei borsenkotierten Gesellschaften, in: ROLAND VON BUREN
(Hrsg.), Aktienrecht 1992-1997: Versuch einer Bilanz, Bern
1998, 3 f.; BGE 4C.275/2005 E 2.1; BGE 109 II 239.

47 Art. 691 Abs. 3 OR.

48 FORSTMOSER/MEIER-HAYOZ/NOBEL (FN 4), § 25 N 34; vON
BaLiMoo0s (FN 46), 10 m.w.H.

49 Vgl die Kasuistik in FORSTMOSER/MEIER-HAYOZ/NOBEL
(FN 4), § 25 N 118 ff. sowie voN BAaLLMooS (FN 46), 10 f.
m.w.H.

50 Z.B. Umgehung von Stimmrechtsbeschrinkungen oder Ver-
stoss gegen Art. 689b Abs. 2 OR.

51 Z.B. Stimmenkauf.

52 Vgl.z.B.B6ckL1(FN 45), § 12N 501; Birot (FN 38), N 33 ff.
zu Art. 691 OR; voN BaLLMO0OS (FN 46), 9 f.; CHRISTOPH
STUDER, Die Einberufung der Generalversammlung der Ak-
tiengesellschaft, Bern 1995, 124; PeETER HAEFLIGER, Die
Durchfiihrung der Generalversammlung bei der Aktiengesell-
schaft, Bern 1978, 21; Ivo ScHWANDER/DIETER DuUBS, Die
positive Beschlussfeststellungsklage im Aktienrecht — Gegen-
stand, Verhiltnis zur Anfechtungsklage und prozessuale Fra-
gen, in: ROLAND vON BUREN, Aktienrecht 1992-1997: Versuch
einer Bilanz, Bern 1998, 344 ff.; PETER JAGG1, Vom Abstim-
mungsverfahren in der Aktiengesellschaft, in: Festgabe Max
Obrecht, Solothurn 1961, 397 ff.; BGE 53 II 42; BGE 71 II
277, BGE 96 IT 18; BGE 4(€.275/2005.

53 Art. 706 Abs. 1 OR.

54 Vgl 1V vorne.

i Les exigences formelles pour le transfert valable d'actions sont ‘
assez €levées pour un non professionnel, spécialement en cas !
d'actions non matérialisées qui doivent étre transférées par ces-
sion. Les restrictions de transfert, les partages successoraux,
les constitutions a titre fiduciaire et les actions d'administrateur
représentent des pieges supplémentaires. A cause du défaut de
- la protection de la bonne foi, un transfert vicié d'actions affecte |
tous les “transferts" subséquents, ce qui fait que beaucoup de '
PME n'appartiennent vraisemblablement pas juridiquement

. aux personnes qui croient en étre les actionnaires.

Le vice ne peut étre réparé que si l'aliénateur du premier
transfert vicié effectue 4 nouveau l'acte de disposition néces-
saire - cette fois-ci, de maniére plus opportune, directement en
faveur de I'actuel actionnaire présumé. ‘

Toutefois, selon I'avis défendu ici, les décisions prises en
. assemblée générale par des non actionnaires effectifs suite 3 un '

transfert vicié, sont valables, en tout cas aussi longtemps que la -
société est de bonne foi concernant leur statut d'actionnaires. |
(trad. LT LAWTANK, Fribourg) ’




