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Der Aktionarbindungsvertrag
Dr. iur. Roland Miiller, Rechtsanwalt, Staad/SG

1. Grundlage und Bedeutung

Die Griinde zum Abschluss eines Aktiondrbindungsver-

trages konnen im Einzelfall sehr unterschiedlich sein.

Grundsitzlich kénnen folgende allgemeine Zielsetzungen

unterschieden werden:

- Fixierung oder Neuregelung der Beteiligungsverhilt-
nisse

— Erweiterung der Aktionarsrechte oder -pflichten

— Festlegung von Stimmbindungen

— Ausschluss von Konkurrenz

— Einfiihrung von Erwerbsberechtigungen

— Statuierung zusitzlicher Haftungsverpflichtungen

— Sicherstellung der Nachfolge

Aktiondrbindungsvertriige beruhen nicht auf einer statuta-
rischen Grundlage. Dies im Gegensatz zu anderen Rege-
lungen, die teilweise gleiche Zielsetzungen verfolgen, so
z.B. einer statutarischen Vinkulierungsklausel. Entspre-
chend konnen Aktiondrbindungsvertrige deshalb auch nur
Wirkung unter den Vertragsparteien entfalten und nicht
gegeniiber der Gesellschaft. Selbst wenn der Vorsitzende
anlisslich einer Generalversammlung Kenntnis von einem
Stimmbindungsvertrag hat und im Rahmen einer Abstim-
mung eine Verletzung dieses Vertrages feststellt, so hat er
weder das Recht noch die Pflicht diese Verletzung bei der
Ermittlung des Abstimmungsergebnisses zu beriicksichti-
gen. Dasselbe gilt auch fiir einen Verwaltungsrat, welcher
bei der Nachfiihrung des Aktienbuches Kenntnis von ei-
nem vertraglich vereinbarten Vorkaufsrecht erhilt; auch in
diesem Falle hat der Verwaltungsrat so zu handeln, wie
wenn kein Aktionirbindungsvertrag vorhanden wire. Es
bleibt der in ihren Rechten verletzten Vertragspartei aber
selbstverstiandlich unbenommen, gegen die vertragsbrii-
chige Partei zu klagen. Die Gesellschaft selbst kann jedoch
nicht belangt werden.

Zihlt die Verwaltung anlisslich einer GV z.B. die Stim-
men statt dessen so, wie sie nach dem Aktiondrbindungs-
vertrag hitten abgegeben werden miissen, so sind die
betreffenden Beschliisse gemiss Art. 706 OR anfechtbar.

2. Fehlen einer gesetzlichen Regelung

Auch wenn der Gesetzgeber den Aktionéirbindungsvertrag
im neuen Aktienrecht nicht geregelt hat, so bedeutet dies
noch nicht, dass er deswegen im Sinne eines qualifizierten
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Schweigens nicht mehr zuldssig sei. Die Aufnahme eines
entsprechenden Artikels wurde mit der Begriindung abge-
lehnt, dass die Aktiengesellschaft selbst nicht Vertragspar-
tei sei und auch nicht werden konne, weshalb eine entspre-
chende Regelung unnotig sei.

Mit Inkrafttreten des neuen Aktienrechtes wurde aller-
dings der mégliche Inhalt von Aktionédrbindungsvertragen
eingeschriinkt. So schreibt beispielsweise Art. 716a OR
uniibertragbare und unentzichbare Aufgaben des Ver-
waltungsrates vor. Es ist deshalb nicht mehr moglich, in
diesem Bereich das Weisungsrecht eines Aktionérs vorzu-
behalten. Anderseits wurde mit der Einfiihrung der Son-
derpriifung nach Art. 697a ff. OR ein Institut eingefiihrt,
welches vereinzelt bereits frither in Aktiondrbindungsver-
trigen geregelt wurde. Auch andere vertragliche Abma-
chungen zum Schutze von Aktiondrsminderheiten sind
heute nicht mehr notwendig, koénnen jedoch mit einem
Aktioniirbindungsvertrag noch verstiarkt werden.

3. Rechtliche Qualifikation

Nach stindiger Lehre und Rechtsprechung handelt es sich
beim Aktiondrbindungsvertrag ebenso wie beim Mandats-
vertrag mit einem Verwaltungsrat nicht um einen Innomi-
natkontrakt. Vielmehr ist der Aktiondrbindungsvertrag je
nach Ausgestaltung und Zielsetzung unter die bestehenden
gesetzlichen Vertragstypen zu subsumieren.

Grundsiitzlich sind drei rechtlich unterschiedliche Qualifi-
kationen moglich:

a) Einseitiger Schuldvertrag; ein derartiger Vertrag liegt
insbesondere dann vor, wenn sich der Verkéufer von Ak-
tien vom Kiufer noch bestimmte Zusagen beziiglich Ver-
wendung der Aktien wihrend einer bestimmten Zeit geben
ldsst. Oftmals werden auch im Zusammenhang mit der
Vergabe von Mitarbeiteraktien Aktiondrbindungsvertrige
in Form eines einseitigen Schuldvertrages abgeschlossen,
indem zur Hauptsache die Modalitéiten der Aktienriickga-
be geregelt werden.

b) Zweiseitiger Schuldvertrag; diese Qualifikation diirfte
vorallem bei Vertrigen mit Kaufs-, Vorkaufs- und Mit-
verkaufsrechten richtig sein. Entscheidend ist der gegen-
seitige Austausch von Leistungen, ohne dass dabei im
Vordergrund die Erreichung eines gemeinsamen Gesell-
schaftzieles steht.

c) Gesellschaftsvertrag; diese Qualifikation ist ange-
bracht, wenn durch den Aktiondrbindungsvertrag zur
Hauptsache ein gemeinsames, abgestimmtes Verhalten
bezweckt wird, das letztlich der Erreichung eines ge-
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meinsamen Gesellschaftszieles dient. Eine gesellschafts-
rechtliche Qualifikation ist insbesondere bei jenen Aktio-
nirbindungsvertriigen richtig, in denen die Stinunmbindung
{iberwiegl.

Die angefiibrien Elemente kommen in der Praxis meist
gemischt vor. Der Richier wird deshalb im Einzelfall be-
urteilen miissen, welche Qualifikation figr das zu beurtei-
lende Probleme angemessen ist.

4, Grundsatz der Formfreiheit

Nachdem der Aktiondrbindungsvertrag in der Schweiz
nichl ausdriicklich gesetzlich geregelt ist, sondern mei-
stens lediglicl: subsididr die Vorschriften Gber die einfache
Gesellschaft zwr Anwendung gelangen, muss ein Aktio-
nirbindungsvertrag grundsiitzlich formlos geschlossen
werden koénnen. Dies bedeuwtet, dass cinr Aktionirhin-
dungsvertrag sowohi in schrifilicher als auch in miindli-
cher Form vorkommen kann. Im Einzelfall ist jedoch unter
Umstiinden die Schriftform oder sogar die 8ffentiiche Be-
urkundung gesetzlich vorgeschrieben, wenn andere Ver-
tragselemente kombiniert werden (2.B. Abzahlungsver-
trag oder erbrechtliche Bestimumung). Auch wenn ein
Aktiondrbindungsvertrag grundsétzlich formlos und somit
auch miindiich vereinbart werden kann, ist im Einzelfail
dic Anwendbarkeit einer Formvorschrift auf Grund be-
stimmier Vertragsklauseln zu berticksichtigen.

5. Inhalt

5.1 Ubersicht

Grundsétzlich werden mit einem Aktionérbindungsver-
trag weitgehende Rechte oder Pflichten der Aktiondre
untereinander vereinbart und so indirekt die Aktiengesell-
schaft mit einem personalistischen Element ausgestattet.
Der Variantenreichtum ist dabei unerschépflich und einer
der Vorteile des Aktioniirbindungsvertrages. Entspre-
chend der rechtlichen Quatifikation kénnen die einzelnen
Klauseln eines Aktionidrbindungsvertrages und damit auch
sein Inhalt grundsidtzlich in schuldrechtliche und gesell-
schaftsrechtliche Bestimmungen unterteilt werden.

Die meisten Aktionérbindungsvertriige enthalten Stimme-
bindungen und Verfiigungsbeschriinkungen. Daneben gibt
es jedoch eine ganze Reihe von méglichen weiteren Klau-
seln, auf die nachstehend ebenfalls noch nither eingegan-
gen wird. In jedem Falle sind jedoch folgende allgemeine
Klauseln in einem Aktiondrbindungsvertrag empfehlens-
wert:
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a) Vertragseinleitung mit einer Praambel oder einer Ab-
sichts- und Grundsatzerkldrung, welche gegebenenfails
durch den Richter zur Liicken(illung des Vertrages heran-
gezogen werden konnte.

b) Festhalten der aktuellen Beteiligungsverhiitnisse, da-
mit zumindest diesbeztiglich Klarheit herrscht und spiter
keine gegenteiligen Behauptungen mehr vorgebracht wer-
den knnen.

¢) Auflistung der Vertragsgrundlagen, sofern es iiber-
haupt solche gibt, damit spiter kein Grundlagenirrium
oder absichtliche Tiuschung geltend gemaclit werden
kann.

d) Festlegung der Vertragsdauer, sei dies nun auf unbe-
stimmte oder bestimmite Zeit; im Falle eines Aktioniirbin-
dungsvertrages auf unbestimmte Zeit, sind die Kiindi-
gungsmodalitiiten genau zu regeln. Eventuell kdnnen auch
konkrete Griinde fiir eine fristlose Kiindigung aufgelistet
werden.

£) Verpflichtung zur Hinterlegung der Aktien in einem
gemeinsamen Sperrdepot. Dies ist besonders wichtig bei
Inhaberaktien. Problematisch ist die Regelung der Verfii-
gungsberechtigung iiber das Sperrdepot.

) Vorsehen einer Konventionalstrafe in genau definierter
Hahe fiir konkrete Vertragsverletzungen ohne Befrelung
ven der vertraglichen Verpflichtung. Denn jeder Vertrag
ist nur so gut wie die Moglichkeiten zu seiner Durchset-
zung und es muss immer davon ausgegangen werden, dass
sich eine Partei nicht an den Verlrag Bt

2) Regelung der Rechisnachfolge, fiir den Fall, dass eine
Vertragspartei stirbt oder handlungsunfihig wird. Ver-
tragspartner sind in der Regel natlirliche Perscnen, wes-
halb eine solche Klause! dringend notwendig ist.

h) Statuierung einer salvatorischen Klausel, wonach im
Falle einer Teilnichtigkeit nicht der gesamte Verirag nich-
tig ist und der nichtige Passus vom Richter durch eine
Bestimmung zu ersetzen sei, welcher wirtschaftlich der
urspriinglichen Regelung am nichsten kommt,

i} Festiegung des anwendbaren Rechts und eines zwin-
genden Gerichtsstandes oder Aufpahme ciner Schiedsge-
richtsvereinbarung. Die Parleien sind in der vertraglichen
Regelung grundsitzlich frei, doch muss bei der Wahl des
Gerichtsstandes zumindest ein Ankniipfungspunkt beste-
hen, damit das Gericht den Fall tiberhaupt annimmi.
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5.2 Stimmrechtsbindung

Die Stimmrechtsbindung ist oftmals das Kernstiick cines
Aktionirbindungsvertrages. Auf diese Weise gelingt es
auch kleinen Aktionédrsgruppen, Unzuldnglichkeiten des
Minderheitsschutzes im Aktienrecht wettzumachen. Da-
bei verpflichten sich alle Vertragsparteien, anldsslich der
Generalversammlung ihre Stimme einheitlich abzugeben.

Zur Vereinfachung der Stimmberechtigung werden oft-
mals unabhingige Dritte als Aktienvertreter bestellt, wel-
che die Stimmen nach den {ibereinstimmenden oder mehr-
heitlichen Weisungen der Vertragspartner abzugeben
haben. Diese Losung setzt jedoch voraus, dass die Statuten
zur Aktienvertretung nicht ebenfalls einen Aktionér vor-
schreiben.

5.3 Entscheidungsfindung bei Pattsituationen

Um die Entscheidungsfindung zu erleichtern oder sogar
ultimativ zu ermoglichen, kann bei Pattsituationen ein
Aktiondrbindungsvertrag abgeschlossen werden. Zwar
gibt es kein Allheilmittel fiir Pattsituationen bei zerstritte-
nen Zweimann-Aktiengesellschaften, doch konnen mit ei-
nem Aktiondrbindungsvertrag zumindest Losungsansitze
geschaffen werden.

5.4 Anrecht auf einen Verwaltungsratsitz

Nach Gesetz steht nur den einzelnen Aktionérskategorien
das Recht auf Vertretung im Verwaltungsrat zu. Mit einem
Aktioniirbindungsvertrag kann dieses Recht auch auf klei-
ne Aktiondrsgruppen ausgedehnt werden.

Wenn im Aktiondirbindungsvertrag das Recht auf einen
Sitz im Verwaltungsrat geregelt wird, so sollte gleichzeitig
auch die damit verbundene Funktion (Prisident, Vizepri-
sident, Delegierter) und die Zeichnungsberechtigung gere-
gelt werden.

5.5 Vorkaufsrecht / Put-and-Call-Option

Leider wurde mit der Revision des Aktienrechtes keine
Regelung des Vorkaufsrechtes vorgenommen. Dies ist
bedauerlich, denn in diesem Bereich herrscht nun weiter-
hin eine gewisse Rechtsunsicherheit. Das zeigt sich insbe-
sondere an Art. 685b Abs. 7 OR, wonach die Statuten die
Voraussetzungen der Ubertragbarkeit von nicht borsenko-
tierten Aktien nicht erschweren diirfen. Gestiitzt darauf
lehnt das Handelsregisteramt Ziirich heute grundsiitzlich
statutarische Vorkaufsrechte ab, sofern es sich um direkte
Verpflichtungen der Aktionédre und nicht nur um Hand-
lungsvorschriften fiir den Verwaltungsrat handelt.

Im Rahmen eines Aktiondrbindungsvertrages sind Vor-
verkaufsrechte ohne weiteres zulissig.
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Noch weiter als das Vorkaufsrecht geht die Put-and-Call
Option. Dabei hat jede Vertragspartei das Recht, unter
bestimmten Voraussetzungen die Aktien der anderen Par-
tei zu genau definierten Bedingungen zu erwerben; ande-
rerseits ist sie aber bei Einleitung des Verfahrens auch
verpflichtet, die Aktien selbst zu verkaufen, falls die ande-
re Partei einen hoheren Preis zur eigenen Ubernahme
offeriert. Umgekehrt kann auch vereinbart werden, dass
jede Partei unter bestimmten Voraussetzungen berechtigt
ist, ihre eigenen Aktien der anderen Partei zum Kauf
vorzulegen; auch hier hat sie aber selbst einen Kauf zu
titigen, falls die andere Partei einen tieferen Verkaufspreis
offeriert. Ziel dieser Klausel ist eine faire Kaufsverhand-
lung, wenn das Verfahren einmal eingeleitetist. Jede Partei
muss sich bewusst sein, dass ihr Angebot von der Gegen-
partei iibertroffen werden kann und damit selbst ein Zug-
zwang besteht. In der Praxis wird diese Klausel héufig mit
konkreten Bewertungsvorschriften und Steigerungsbedin-
gungen kombiniert.

5.6 Weitere Klausein

Selbstverstindlich sind in einem Aktiondrbindungsvertrag
noch weitere Klauseln denkbar und zulissig, so z.B. Griin-
dungsverpflichtung, Sacheinlageregelung, Liefer- und
Abnahmeverpflichtung, Lizenzvertrag, Konkurrenzaus-
schluss, etc.

6. Dauer

Die Parteien sind grundsitzlich frei, den Aktiondrbin-
dungsvertrag auf bestimmte oder unbestimmte Zeit abzu-
schliessen. Bei Vertrigen auf unbestimmte Dauer sollte
jedoch immer eine konkrete Kiindigungsfrist vereinbart
werden, um Missverstindnissen vorzubeugen.

Die Festlegung der vertraglichen Dauer gestaltet sich oft-
mals schwierig. Auf der einen Seite erfiillt nur ein langfri-
stiger Aktiondrbindungsvertrag seinen Zweck, anderer-
seits aber will sich keine Vertragspartei zu stark binden.
Hier hilft die Schaffung von Ausweichklauseln. Méglich
wire z.B. eine Klausel, wonach die Vertragsparteien min-
destens ein Jahr vor Ablauf der festen Vertragsdauer Ver-
handlungen iiber eine mogliche Vertragsverlingerung auf-
zunehmen haben. Gelangen sie zu keiner Einigung, so hat
jede Partei das Recht, die Aktien der Gegenpartei zu einem
festgelegten Preis zu iibernehmen oder aber ihre eigenen
Aktien selbst zu verdussern. Letztlich handelt es sich um
die Moglichkeit der Wahrnehmung einer Put-and-Call Op-
tion zur Verhinderung des vertragslosen Zustandes.
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Wird trotz entsprechender Empfehiung in einem Aktionir-
bindungsvertrag nichis {iber dessen Daner ausgesagt, so ist
von einem Vertrag auf unbestimmte Dauer auszugehen.
Solche Vertrdge sind in jedem Falle kiindbar, doch muss
die einzuhaltende Kindigungsfrist auf Grund des konkre-
ten Sachverhaltes ermittelt werden. Handelt es sich um
einen Aktionirbindungsvertrag mit iiberwiegend gesell-
schaftsrechtlichem Aspekt, so ist gemiiss Art. 546 Abs. ]
OR eine Kiindigungs{rist von sechs Monaten einzuhalten.

7. Durchsetzung

Die Klage aus einem Aktiocndrbindungsvertrag kann sich
= = o
grundsitzlich nur gegen eine der iibrigen Vertragsparteien

richten, Sie ist inshesondere ausgeschlossen gegeniiber der

Geselischafl und gegeniiber dem Verwaltungsrat.

Die in ihren Rechten verletzte Vertragspartei kann grund-
sitzlich nicht nur Schadenersatz, sondermn auch Realerfiil-
lung fordern. Dies hat das Kassationsgericht des Kantons
Ziirich bereits im Zusammenhang mit einem cinstweiligen
Rechtsschutzverfabren fir Stimmbindungen fesigestellt.
Doch der einstweilige Rechtsschutz kommt zu spilt, wenn

die Stimme bereits abgegeben wurde. In der Praxis wurden

deshalb zahlreiche andere Mittel zur Sicherung der Durch-

setzung entwickelt.

- Konventionalstrafe fiir Vertragsverletzung

- Hinterlegung der Aktien

~ Aktienverpfiandung zur Deckung der Konventionalstra-
fe

— Uberfiihrung der Aktien in das Gesameigentum der
betroffenen Aktiondre

— Einbringung der Aktien in eine Holdinggesellschaft

~ Vertretungsvolimacht an einen unabhiingigen Dritten

— Fiduziarische Aktieniibertragung an einen oder mehre-
re unabhingige Dritte

— Verbindung mit statutarischen Vinkulierungs- und Vor-
kaufsrechien

~ Vorkaufs- oder Vorhandrecht

— Abstimmungsverlfahren mit Mehrheitsbeschluss inner-
halb der Vertragsparteien

{Das vollstindige Referat inkl. Mustervertrag und Check-
liste kann beim STV Sektion Ziirich, Kurssekretariat, Tel.
01/301 16 46; Fax: 017301 40 17; e-mail: kurs@stv-zh.ch
bestellt werden.)
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