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Wenn im Zusammenhang mit einem Unternehmenskauf eine vertragliche
Zusicherung verletzt wird, so erwartet der Kiufer, dass er rasch vollum-
finglichen Schadenersatz erhilt. In der Praxis kann die Durchsetzung der-
artiger Anspriiche aber an verschiedenen rechtlichen Hindernissen schei-
tern, die sich teilweise aus dem Kaufvertragsrecht, teilweise aber auch aus
den individuell ausgehandelten Vertriigen, ergeben.

1. Priifungs- und Riigeobliegenheit
1.1 Gesetzliche Regelung

Art. 201 OR schreibt vor, dass der Kéufer den Kaufgegenstand nach der
Ubergabe im Hinblick auf mogliche Mingel untersuchen muss, "sobald es
nach dem iiblichen Geschiftsgange tunlich ist". Die Priifung muss dabei
dem Standard entsprechen, der beim betreffenden Kaufgegenstand norma-
lerweise zur Anwendung kommt!. Fiihrt der Kéufer keine oder nur eine
ungeniigende Priifung durch, so gelten die Méngel als genehmigt, die bei
einer Untersuchung, die dem iiblichen Standard entspricht, entdeckt wor-
den wiren. Nach der Priifung bzw. nach dem Zeitpunkt, an dem die Prii-
fung hiitte durchgefiihrt werden sollen, kann der Kéufer dementsprechend
nur noch versteckte Méngel geltend machen, d.h. Mingel, die bei einer
tiblichen Priifung nicht entdeckt worden wiren.?

Art. 201 OR schreibt zusitzlich vor, dass Mingel sofort nach ihrer
Entdeckung angezeigt werden miissen, d.h. der Kéufer muss eine Mingel-
riige erheben. Diese Mingelriige muss substantiiert sein®. Sie muss die
Abweichung zwischen dem zugesicherten und dem tatséichlichen Zustand
des Kaufgegenstandes so detailliert darstellen, dass der Verkiiufer das
Ausmass der Differenz und die ungefihren Konsequenzen fiir den Wert
des Kaufgegenstandes erkennt®. Teilt der Kiufer dem Verkiufer nicht so-
fort nach der Entdeckung des Mangels die Méngelriige mit oder ist diese
nicht geniigend substantiiert, so verwirkt der Kéufer seine Anspriiche aus
dem betreffenden Mangel’.

ZK-SCHONLE/HIGL, N 16 ff. zu Art. 201 OR; BK-GIGER, N 45 zu Art. 201 OR.
Ausfiihrlich zur Riige bei versteckten Mingeln BK-GIGER, N 80 ff. zu Art. 201 OR.
Anstelle vieler HUGUENIN, N 293. .

ZK-SCcHONLE/HIGL, N 25 zu Art. 201 OR.

SCHMID/STOCKLI, N 355.
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Diese gesetzliche Regelung ist fiir Unternehmenskiiufe wenig geeig-
nets. Bei einem Unternehmen kann eine Priifung aus organisatorischen
Griinden meist nicht sofort durchgefiihrt werden’. Uberdies hat sich im
Markt bisher auch kein klarer Standard fiir die Priifung eines neu gekauf-
ten Unternehmens entwickelt, weshalb die Unterscheidung zwischen ei-
nem erkennbaren und einem versteckten Mangel unklar ist und zu Ausei-
nandersetzungen fithren muss. Da die meisten Mingel bei Unternehmen
sehr komplex sind, stellt aber auch die Substantiierungspflicht eine hohe
Hiirde zur Geltendmachung berechtigter Anspriiche dar. Der Kiufer ris-
kiert daher immer seine Rechte entweder dadurch zu verlieren, dass er die
Miingelriige zu spit erhebt®, weil er zu lange zuwartet, um sie richtig zu
substantiieren, oder dadurch, dass seine Méngelriige nicht geniigend sub-
stantiiert ist.’

1.2 Vertragliche Regelung

Die oben dargestellten Probleme der gesetzlichen Regelung fiihren dazu,
dass Priifungs- und Riigeobliegenheiten in Unternehmensverkiufen nor-
malerweise in einer von der gesetzlichen Regelung abweichenden Art ge-
regelt werden'®. Andernfalls wire es dem Kéufer in vielen Fillen nicht
moglich, Anspriiche durchzusetzen, die aufgrund der vertraglich vorgese-
henen Zusicherungen berechtigt sind, womit die von den Parteien vorge-
sehene vertragliche Risikoallokation unterlaufen wiirde.

In den meisten Unternehmenskaufvertriigen wird daher die gesetzliche
Priifungspflicht wegbedungen'!. Auch die Verpflichtung zur sofortigen
Miingelriige wird im Normalfall modifiziert!2. Zum Teil wird die Frist zur
Miingelriige aufgehoben, sodass der Kdufer Méngel, die er entdeckt — un-
abhingig vom Zeitpunkt der Entdeckung —, jederzeit wihrend der gesam-
ten Gewihrleistungsfrist geltend machen kann. Da eine verspitete Mel-
dung dem Verkédufer allerdings die Moglichkeit nehmen kann, Korrek-
turmassgaben zu ergreifen, wenn Mingel auftauchen, die er durch geeig-

6 Siehe auch Bockwy, S. 59 ff., S. 69 f.

7 Vgl. dazu TSCHANI, Kap. 4 N 63.

¥ BasK-HONSELL, N 12 zu Art. 201 OR; SCHMID/STOCKLI, N 355. )

2 Vgl. zum Ganzen auch SCHENKER, Risikoallokation, S. 239 ff., S. 252 f.

10 TschANi, Kap. 4 N 85.

BOckLL S. 103; SCHMID/STOCKLI, N 370; TSCHANYWOLF, S. 93 ff., S. 114.
12 BK-GIGER, N 84 ff. zu Art. 201 OR.
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nete Massnahmen beheben kann!?, wird hiufig eine Frist von 30 bis 60
Tagen fiir die Riige festgesetzt'*. Mit dieser Fristverlingerung wird nicht
nur die Gefahr der Fristversiumnis, sondern auch das Problem der Sub-
stantiierung entschirft, da dem Kiufer mehr Zeit zur Verfiigung steht, um
die Mingelriige richtig zu formulieren.

Bei der Formulierung einer vertraglichen Riigefrist wird allerdings
meist vorgesehen, dass ein Fristversiumnis nicht zur Verwirkung der
Rechte des Kéufers fiihrt, sondern diese nur so weit beschrinkt, als das
Fristversdumnis zu einer Vergrosserung des Schadens fiihrt, weil der Ver-
kdufer mangels rechtzeitiger Mingelriige keine Korrekturmassnahmen
mehr ergreifen konnte. Diese Praxis ist letztlich dann folgerichtig, wenn in
der konkreten Situation die fristgerechte Meldung primir dazu dienen soll,
dem Verkéufer Korrekturmassnahmen zu erméglichen. Eine derartige Re-
gelung verbessert die Situation des Kiufers natiirlich nicht nur, wenn er
die Frist der Miangelriige giinzlich versiumt, sondern auch dann, wenn er
innert Frist eine ungeniigend substantiierte Mingelriige vorlegt, da er die
Méglichkeit hat, auch nach Fristablauf noch eine geniigend substantiierte
Mingelriige nachzureichen, um seine Rechte geltend zu machen. Bei allen
vertraglichen Verdnderungen der Riigefrist stellt aber die Gewihrleis-
tungsfrist!® eine absolut zeitliche Grenze fiir die Ubermittlung einer Méin-
gelriige dar'®. Bis zum Ablauf dieser Frist muss der Kéufer dem Verkiufer
in jedem Fall eine geniigend substantiierte Mingelriige iibermitteln, wenn
er Rechte aus einer Verletzung von Zusicherungen und der mit diesen
verbundenen Priifungsaktivitiiten geltend machen will.

Zum Teil lassen sich Unternehmenskaufvertriige auch iiber den Grad
der Substantiierung der Mingelriige aus ("describing with reasonable de-
tail the deficiency and its financial consequences™). Meist wird dabei al-
lerdings nur die geltende gesetzliche Regelung wiederholt, was letztlich
zweckmissig ist. Eine Verschirfung der Substantiierungspflicht ist nim-
lich nicht sinnvoll, da damit nur ein formelles Hindernis fiir die Durchset-
zung eines materiell berechtigten Anspruches eingefiihrt wird. Fine Er-
leichterung fiihrt hingegen dazu, dass der Verkiufer sich am Ende der

13 Hiufig wird in Unternehmenskaufvertréigen vorgesehen, dass der Verkiufer das Recht

hat, Mingel zu beheben bzw. ein Schadenersatzanspruch nur gestellt werden kann,
wenn es dem Verkdufer nicht gelingt, den betreffenden Mangel zu beheben. Dazu
Ziff. 4.2.3. hinten.

SCHENKER, Risikoallokation, S. 252 f.

'S Dazu hinten Ziff. 2.

' Bocku, S. 103 £.; ScHMID/STOCKLI, N 369; BK-GIGER, N 67 zu Art. 210 OR.
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Gewihrleistungsfrist kein Bild dariiber machen kann, welche Anspriiche
der Kiufer stellen will. Uberdies hat eine zu starke Erleichterung der Sub-
stantiierungspflicht zur Konsequenz, dass der Kiufer in einem spiteren
Gerichts- oder Schiedsgerichtsverfahren im Rahmen einer sehr allgemein
gehaltenen Mingelriige!” alle moglichen spéter entdeckten Mingel nach-
schieben und so die Befristung der Miingelhaftung umgehen kann.'8

2. Verjahrung / Verwirkung der Anspriiche
2.1 Gesetzliche Regelung

Art. 210 OR sieht eine Frist von einem Jahr zur Geltendmachung von An-
spriichen aus Mingeln vor. Nach der bundesgerichtlichen Praxis!® bedeu-
tet dies, dass Rechte des Kiufers aus der Verletzung von vertraglichen Zu-
sicherungen verwirkt sind, wenn die entsprechende Mingelriige nicht in-
nerhalb dieser Frist erhoben wird. Uberdies verjihrt auch der Anspruch
aus dem Mangel, wenn der Kéufer nicht innerhalb eines Jahres Klage er-
hebt. Diese Verjihrungsfrist kann allerdings — anders als die Verwir-
kungsfrist fiir die Mingelriige — gemiss Art. 135 OR unterbrochen wer-
den®. Diese Regelung gilt auch fiir Mingel, die wihrend der einjdhrigen
Frist gar nicht zu Tage treten bzw. nicht erkannt werden kénnen?!, was da-
zu fiihrt, dass fiir derartige Mingel keine Anspriiche mehr geltend ge-
macht werden kénnen.

Beim Unternehmenskauf ist die einjdhrige Frist meistens zu kurz, um
die typischerweise auftretenden Miingel geltend zu machen?. Die meisten
Miingel werden nicht bei der laufenden Geschiftstitigkeit entdeckt, son-
dern erst bei der jdhrlichen Revision bzw. den mit der Revision verbunde-
nen Priifungsaktivititen. Uberdies gibt es auch Mingel, die aufgrund ihrer

Ein Beispiel fiir eine solche wire etwa der Hinweis auf "diverse Mingel in der Bilanz".

18 Ausfiihrlich zur Substantiierung BK-GIGER, N 62 ff. zu Art. 201 OR.

19 BGE 10411357. :

20 BasK-HONSELL, N 4 zu Art. 210 OR.

“" Dieser Fall tritt z.B. ein, wenn der Verkdufer die Zusicherung abgegeben hat, dass
Dritte beziiglich Produkten, die vor dem Vollzug des Verkaufs abgeliefert worden
sind, keine Anspriiche haben, ein Dritter einen betreffenden Anspruch aber erst 15 Mo-
nate nach dem Vollzug des Verkaufs geltend macht; siche dazu auch BGE 89 II 409;
BasK-HONSELL, N 4 zu Art. 210 OR.

22 Vagl. dazu auch TSCHANI, Kap. 4 N 103.
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Natur erst nach lingerer Zeit zu Tage treten, wie insbesondere Steuerprob-
leme, die normalerweise erst bei einer Revision durch die Steuerbehirden
aktuell werden. Meist wird die Steuerzusicherung auch so formuliert, dass
erst dann iiberhaupt eine Verletzung vorliegt, wenn die Steuerbehorden
eine Forderung erheben bzw. eine entsprechende Verfiigung zustellen. Ein
dhnliches Bild ergibt sich bei umweltrechtlichen Altlasten?, da die ver-
traglichen Zusicherungen meistens so formuliert werden, dass eine Ver-
letzung nur vorliegt, wenn eine Behorde eine Sanierungspflicht feststellt.
Der Kéufer kann das Problem, dass die Gewihrleistungsfrist abliuft, be-
vor die Behorden Anspriiche geltend machen, meist nicht dadurch ver-
meiden, dass er den Sachverhalt den Behorden offenlegt und diese um
entsprechende Feststellung beziiglich der Pflichten der gekauften Gesell-
schaft bittet. Ein derartiges Verhalten kann — da der Kiufer selber den
Mangel bzw. den Schaden provoziert hat — dazu fiihren, dass ein An-
spruch dahinfallt®,

2.2 Vertragliche Regelung

Wie oben dargestellt ist die gesetzliche einjihrige Wirkungs- und Verjih-
rungsfrist fiir den Kéufer eines Unternehmens meist unbefriedigend, da sie
die Geltendmachung legitimer Anspriiche aus der Verletzung von Zusi-
cherungen verhindern kann, womit die entsprechende Zusicherung illuso-
risch wird. Daher wird diese Regelung in den meisten Unternehmenskauf-
vertrdgen modifiziert™. Die allgemeine Frist fiir die Geltendmachung von
Anspriichen wird héufig auf ca. 18 Monate festgelegt, damit mindestens
eine normale Jahresrevision durchgefiihrt werden kann, was eine griindli-
che Priifung ermdglicht und die Wahrscheinlichkeit, dass Mingel entdeckt
werden, erhoht. Zusitzlich werden bei Zusicherungen, die sich auf Min-
gel mit langen Latenzzeiten beziehen, wie insbesondere bei Altlasten und
Steuerproblemen, ldngere Fristen vorgesehen®. Bei Steuerforderungen
orientiert sich die Frist meist an der gesetzlichen Frist, wihrend welcher
die Behorden Forderungen geltend machen konnen. Dies liegt letztlich im

Vgl. zu Gewihrleistungen und Garantien zu Umweltrisiken LINIGER, S. 95 ff,
S. 116 ff.

Dazu im Einzelnen Ziff. 5.2. hinten.

25 TSCHANI/WOLEF, S. 115 f.

Vgl. auch "Steuergarantie” und "Umweltschutzgarantie" bei BOCKLL, S. 94.
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beidseitigen Interesse: Die Vereinbarung einer derartigen, etwas lingeren
Frist fiihrt dazu, dass der Kéufer schon gar nicht in Versuchung geriit, bei
den Steuerbehorden eine Feststellung der Steuerschulden zu beantragen.

Die vom Bundesgericht entwickelte Unterscheidung von Verwirkungs-
frist (beziiglich der Mingelriige) und Verjahrungsfrist (beziiglich der Gel-
tendmachung der Anspriiche) gilt auch, wenn die Frist im Kaufvertrag
verldngert wird””. Die entsprechende Frist stellt immer die absolute Gren-
ze dar, innert der eine Méngelriige angebracht werden kann. Ist die Min-
gelriige rechtzeitig erhoben worden, kann die Frist fiir die Geltendma-
chung dann aber durch die in Art. 135 OR beschriebenen Schritte unter-
brochen werden?,

3. Das Wissen des Kiiufers
3.1 Gesetzliche Regelung

Gemiiss Art. 200 OR haftet der Verkiiufer nicht fiir Mingel, die der Kiu-
fer zur Zeit des Kaufes gekannt hat oder bei gewdhnlicher Aufmerksam-
keit vor Abschluss des Kaufvertrages hitte erkennen konnen. Soweit —
wie beim Unternehmenskauf iiblich — ausdriickliche Zusicherungen ge-
macht werden, fillt die Haftung fiir Mingel aber nur dahin, wenn der
Kédufer bei Vertragsabschluss die Abweichung von der Zusicherung
kannte?.

Diese Regelung baut auf der Uberlegung auf, dass Mingel, die dem
Kéufer bei Vertragsabschluss bekannt sind, in die Verhandlung iiber den
Kaufpreis einfliessen und es daher nicht gerechtfertigt ist, dass der Kiufer
nachtréglich noch weitere Anspriiche geltend machen kann. Diese Uber-
legung gilt auch fiir den Unternehmenskauf — stellt der Kiufer bei der Due
Diligence einen Mangel fest, so wird er den Kaufpreis, den er anbietet,
entsprechend reduzieren oder, falls der betreffende Mangel im Zeitpunkt
des Kaufvertrages nicht quantifiziert werden kann, verlangen, dass eine
Garantie in den Vertrag aufgenommen wird, die von seinem Wissen un-
abhingig ist?,

27 Zur Verjihrungsfrist vgl. BK-GIGER, N 58 zu Art. 210 OR.

% In Einzelnen dazu BK-GIGER, N 16 ff. zu Art. 210 OR.

29 VISCHER, Gewihrleistungsrecht, S. 129 ff., S. 138 f.

30 Vgl. zu Garantien in Unternehmenskaufvertrigen SCHENKER, Garantien, S. 65 ff.
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Problematisch an der gesetzlichen Regelung ist allerdings, dass das
Wissen des Kiufers als innere Tatsache nicht direkt nachgewiesen werden
kann, wenn der Kaufer nicht in der vorprozessualen Korrespondenz oder
im Prozess selber eine entsprechende Zugabe macht. Der Verkiufer kann
in einer prozessualen Auseinandersetzung durch entsprechende Indizien
nur nachweisen, dass der Kiufer vom betreffenden Mangel Kenntnis
nehmen musste. Dieser Beweis gelingt normalerweise, wenn ein Mangel
bzw. ein Problem an prominenter Stelle des Information Memorandums
oder in einem separaten Schreiben an den Kiufer erwihnt wird. Wenn ein
Problem allerdings im Rahmen einer umfangreichen Due Diligence offen-
gelegt wird, so kann meistens nur die Offenlegung, nicht aber die tatséich-
liche Kenntnisnahme nachgewiesen werden?!.

Die gesetzliche Regelung fiihrt daher zu erheblicher Unsicherheit. Die
Parteien wissen letztlich nicht, wie das Gericht die Indizien, die auf eine
Kenntnis hindeuten, tatsichlich wiirdigen wird. Damit ist fiir die Parteien
nicht voraussehbar, ob ein Anspruch tatsichlich geltend gemacht werden
kann, was eine Regelung durch Vergleich natiirlich erschwert.

3.2 Vertragliche Regelung

Aufgrund der oben dargestellten Probleme der gesetzlichen Regelung re-
geln die meisten Unternehmenskaufvertriige, welche Tatsachen aufgrund
ihrer Offenlegung die Haftung aus den vertraglichen Zusicherungen tat-
sdchlich einschriinken??, Ziel ist es, mit derartigen Klauseln die Unsicher-
heit Giber die Begrenzung der Haftung durch das Wissen des Kiufers zu
beseitigen. Aus wirtschaftlicher Sicht wird in dieser Weise festgelegt, bei
welchen Informationen die Parteien davon ausgehen, dass sie bei der Be-
messung des Kaufpreises beriicksichtigt worden sind. Dementsprechend
muss der Kiufer aber auch sicherstellen, dass er die Informationen, wel-
che seine Haftung einschriinken, tatsichlich beriicksichtigt, da er bei den

entsprechenden Problemen nicht mehr auf spitere Ausgleichsanspriiche
hoffen kann. '

31" Der Nachweis gelingt allerdings dann, wenn die Due Diligence in einem elektroni-

schen Datenraum durchgefithrt wurde und aufgrund der elektronischen Aufzeichnun-

gen nachgewiesen werden kann, dass der Kiufer das betreffende Dokument tatsédchlich

betrachtet hat; zur Due Diligence als Obliegenheit des Kéufers siche Brum, S. 175 ff.
32 TscHANI, Kap. 4 N 85.
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Die konkrete Formulierung, mit der die Haftung aufgrund des Wissens
des Kéufers beschrinkt wird, hingt im Wesentlichen von den Verhand-
lungspositionen von Kiufer und Verkiufer ab®. Je stirker die Verhand-
lungsposition des Kéufers beim Vertrag ist, desto restriktiver wird im All-
gemeinen das Wissen definiert, das einen Anspruch ausschliesst, wihrend
im umgekehrten Fall** das relevante Wissen sehr breit definiert wird. In
diesem Sinne werden in der Praxis folgende Lsungen vorgesehen:

* Haftungsausschluss fiir Probleme, die in spezifischen Anhiingen
zum Kaufvertrag offengelegt worden sind
Die restriktivste Art, Informationen zu beriicksichtigen, ist die Be-
schrinkung auf Tatsachen, die in Anhingen zum Kaufvertrag offenge-
legt worden sind®. Wenn vertraglich vorgesehen wird, dass die einzel-
nen Zusicherungen nur durch die im Anhang zu der betreffenden Zusi-
cherung offengelegten Probleme eingeschriinkt werden, so beschriin-
ken Informationen, welche in Anhidngen zu anderen Zusicherungen
oder ausserhalb der im Vertrag vorgesechenen Anhinge offengelegt
worden sind,* die Zusicherungen nicht. Diese Losung ist fiir den Kiu-
fer sehr angenehm, da durch den spezifischen Bezug der Offenlegung
auf einzelne Zusicherungen die Einschrinkung der Zusicherung nicht
nur klar, sondern auch sehr restriktiv geregelt ist. Eine derartige Rege-
lung fithrt aber andererseits fiir den Verkiufer zu Problemen, da es
passieren kann, dass einzelne Probleme, die in der Due Diligence of-
fengelegt worden sind, sehr wohl die Bemessung des Kaufpreises bei
den Verhandlungen beeinflusst haben, die Haftung des Verkiufers aber
nicht einschrinken, weil er sie versehentlich nicht in den betreffenden
Anhang aufgenommen hat. Daher zwingt diese Art der Wissensdefini-
tion den Verkéufer dazu, die Anhinge sehr extensiv zu gestalten. Wird
die haftungseinschrinkende Wirkung der Offenlegung nur auf die ein-
zelnen Zusicherungen beschrinkt, auf die sich ein Anhang bezieht, so
muss der Verkdufer darauf achten, dass er Probleme, die beziiglich
verschiedener Zusicherungen Auswirkungen zeigen kdnnen, auch tat-
séichlich mehrfach auffiihrt. Insbesondere miissen alle Probleme, die

33 WATTER, N 519 ff.

34 Ein solcher liegt insbesondere bei Auktionen, in denen die Kiufer einem Wettbe-
werbsdruck ausgesetzt sind, vor.

35 Vagl. dazu auch TSCHAN/WOLF, S. 112 f.

% 7.B. Due Diligence Material oder Information Memorandum.
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finanzielle Auswirkungen haben, auch bei der Bilanzzusicherung auf-
gefiihrt werden, da der Kiufer sonst behaupten kann, dass diese Zusi-
cherung verletzt worden sei, weil die entsprechende Riickstellung fehl-
te, auch wenn das betreffende Problem im Anhang zu einer anderen
Zusicherung bereits offengelegt worden ist?’.

Ausschluss von Problemen, die in einem Disclosure Letter offenge-
legt worden sind

Eine andere Moglichkeit, das Wissen des Kiufers za definieren, ist ei-
ne Haftung beziiglich sdmtlicher Zusicherungen fiir die Probleme aus-
zuschliessen, die in einem Disclosure Letter, der dem Kaufvertrag bei-
gelegt wird, aufgefiihrt werden®®. Diese Losung hat fiir den Kiufer den
Vorteil, dass ihm die Probleme, die nach Meinung des Verkiufers
existieren, nach der Due Diligence noch einmal offengelegt werden,
sodass er die Moglichkeit hat, zu iiberpriifen, ob er diese tatsichlich in
gebiihrender Weise bei der Kaufpreisfestsetzung beriicksichtigt hat
oder sich durch Garantien, die vom Wissen unabhiingig sind, addquat
abgesichert hat.

Fiir den Verkiufer ist diese Losung allerdings giinstiger als die
oben dargestellte, sehr restriktive Regelung, da er Probleme, die sich
auf mehrere Zusicherungen auswirken konnen, nicht mehr bei jeder
einzelnen Zusicherung erwihnen muss. Der Verkiufer hat aber immer
noch die Aufgabe, dass er simtliche Probleme, die er im Rahmen der
Due Diligence offengelegt hat, in diesem Disclosure Letter zusammen-
fassen muss, um die Haftung fiir diese Punkte zu vermeiden. Dies fiihrt
dazu, dass Disclosure Letters hiufig sehr umfangreich werden und
grosse Teile des Due Diligence Materials umfassen.
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Die entsprechende Argumentation des Kaufers, der trotz Offenlegung mit einer Riick-
stellung argumentiert, diirfte aber mindestens in klaren Fillen missbrauchlich sein. Ein
Kéufer darf auch dann, wenn die Wirkung der Offenlegung in den Anhingen auf
spezifische Zusicherungen beschrinkt ist, tiber die Argumentation der fehlenden Riick-
stellungen nicht den Haftungsausschluss, dem er bei einer spezifischen Zusicherung
zugestimmt hat, umgehen. Die Riickstellung ist nur die finanzielle Abbildung des be-

treffenden Problems und kann nicht als eigenstiindige Verletzung einer Zusicherung
betrachtet werden.

TSCHAN/WOLF, S. 112 f.; TSCHANI, Kap. 4 N 30.
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Ausschluss aller Probleme, die in der Due Diligence offengelegt
worden sind

Der Ausschluss der Haftung fiir alle Probleme, die in der Due Dili-
gence offengelegt worden sind™®, ist fiir den Verkdufer die giinstigste
Losung, da er sich darauf konzentrieren kann, in der Due Diligence al-
le Probleme moglichst liickenlos offenzulegen, aber keine Beziehung
zu den einzelnen Zusicherungen herstellen muss und auch nicht ge-
zwungen ist, die offengelegten Probleme in einem Disclosure Letter
zusammenzufassen®. Damit obliegt es dem Kiufer, die Due Diligence-
Dokumente sorgfiltig auszuwerten und sicherzustellen, dass er alle
sichtbaren Probleme entweder bei den Kaufpreisverhandlungen be-
riicksichtigt oder mit Garantien abdeckt, die von seinem Wissen unab-
hingig sind*'. Auch bei grosser Sorgfalt des Kéufers kann es aber vor-
kommen, dass der Kiufer bestimmte Probleme in der Due Diligence
gar nicht erkennt und er deshalb das betreffende Problem bei den Ver-
tragsverhandlungen nicht beriicksichtigt hat, wegen der Offenlegung
aber dennoch keine Anspriiche stellen kann. Schwierigkeiten ergeben
sich vor allem dann, wenn ein Problem in den Due Diligence-Doku-
menten nur angedeutet worden ist, da in solchen Fillen sofort Ausei-
nandersetzungen dariiber entstehen, welche Intensitit der Offenlegung
notwendig ist, um eine Haftung auszuschliessen. Um diese Probleme
zu vermeiden, wird oft in den Kaufvertrigen der Standard der Offenle-
gung definiert*?. Der am hiufigsten verwendete Standard des "fairly
disclosed" bedeutet, dass es nicht geniigt, dass nur die moglichen Ur-
sachen einer Abweichung von den Zusicherungen in der Due Diligence
offengelegt worden sind, sondern dass die Abweichung selbst mit hin-
reichender Klarheit erkennbar war. Dies bedeutet z.B., dass die Offen-
legung von Intercompany-Vertragen nicht geniigt, um Anspriiche unter
einer Steuerzusicherung zu vermeiden, die spiter entstehen, weil die
Steuerbehorden aufgrund ungeniigender Verrechnungspreise Steuern
nachfordern. Zu einem Ausschluss wiirde es nur kommen, wenn das
Steuerproblem selbst, d.h. die Abweichung zwischen dem in den Inter-
company-Vertrigen vorgesehenen Entgelt und dem Verkehrswert der
betreffenden Leistungen, offengelegt worden wére. Das Gleiche gilt
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"Disclosed against the warranties", vgl. TSCHAN/WOLF, S. 112.
TSCHANI/WOLF, S. 108.

Ausfiihrlich dazu KOCH/WEGMANN, S. 218 ff.

VISCHER, Due diligence, S. 229 ff., S. 234.
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auch, wenn in der Due Diligence zwar betriebliche Praktiken beschrie-
ben werden, die zu umweltrechtlichen Altlasten fiihren konnen, die
Altlasten selbst aber nicht offengelegt worden sind, oder wenn die Fi-
genschaften von Produkten in der Due Diligence offengelegt worden
sind, der Umstand, dass diese zu Anspriichen von Kunden fiihrten,
aber nicht dargelegt worden ist.

Die Offenlegung, welche die Haftung des Verkiufers einschrinkt,
muss spatestens beim Abschluss des Kaufvertrages erfolgen®. Die Zu-
sicherungen gelten aber normalerweise per Vollzug des Verkaufs*,
Damit entsteht fiir den Verkiufer das Problem, dass er fiir Abweichun-
gen, die zwischen dem Abschluss des Kaufvertrages und dem Vollzug
des Kaufs auftreten, haftet, obwohl er diese im Zeitpunkt, in dem der
Kaufvertrag abgeschlossen wurde, nicht kannte und deshalb auch keine
Chance hatte, diese offenzulegen. Um diesem Problem zu entgehen,
versuchen Verkidufer manchmal, im Vertrag festzuhalten, dass sie die
Offenlegung zwischen dem Abschluss des Kaufvertrages und seinem
Vollzug aktualisieren kénnen. Sie wollen auf diese Weise das Recht
erlangen, Abweichungen, die zwischen Vertragsunterzeichnung und
Vollzug eintreten, vor dem Vollzug dem Kiufer mitzuteilen, um so ei-
ne Haftung unter den Zusicherungen fiir diese Probleme auszuschlies-
sen. Ein derartiger Ausschluss ist jedoch aus der Sicht des kaufvertrag-
lichen Gleichgewichts der Leistungen problematisch. Der Kiufer kann
derartige Probleme ja nicht mehr in seine ﬁberlegungen zum Kaufpreis
und zur Gestaltung der wissensunabhéingigen Garantien einbeziehen,
da der Kaufvertrag nach seinem Abschluss nicht mehr verdndert wer-
den kann. Letztlich wiirde daher eine derartige Regelung zu einer
nachtriiglichen Verschlechterung der wirtschaftlichen Position des
Kéufers fiihren. In diesem Sinne ist eine derartige Aktualisierung der
Information aus wirtschaftlicher Sicht nicht sachgerecht. Der Kiufer
stimmt dem Kaufpreis im Vertrauen auf die Zusicherungen zu und
geht davon aus, dass nur die zu diesem Zeitpunkt offengelegten Ab-
weichungen von den Zusicherungen ausgenommen sind. Abweichun-
gen von den Zusicherungen, die bis zum Vollzug eintreten, fallen da-
her notwendigerweise in die Risikosphire des Verkiufers und nicht in
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BK-GIGER, N 39 zu Art. 199 OR.

BasK-HONSELL, N 3 zu Vor Art. 197-210 OR; BK-GIGER, N 42 zu Art. 197 OR;
TSCHANV/WOLEF, S. 97.
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diejenige des Kéaufers, da auch der Kaufpreis .dem Wert des Untemeh—
mens ohne Beriicksichtigung der neuen Abweichungen entspricht.

4.

4.1

4.1.

Anspriiche aus Verletzungen von Zusicherungen

Gesetzliche Regelungen

1 Minderungsanspruch

Wird beim Unternehmenskauf eine Zusicherung Verlezszt, r.nacht de;1 Il(au—
fer typischerweise einen Mindemngsanstch gel"tend . Emﬁ: Wan ; u(;lg
des Kaufs ist meistens schon aus betrieblichen Griinden unmogh'ch, a der
Kiufer das Unternehmen nach dem Vollzug des .K‘aufveftrages in sein ei-
genes Unternehmen integriert oder aber anderweltl‘g verdndert hat, sod.a;st
eine Riickgabe des Kaufgegenstandes im urspriinglichen Zustand gar nic
mehr moglich ist.

Zur Berechnung des Anspruches aus Minderung gibt es in Literatur

und Gerichtspraxis allerdings unterschiedliche Auffassungen:

i ive Berechnung des Minderungsanspruches i
glzi:}lx‘ecll:; Praxis des Bungdesgerichtes ist der Ansprucl: des Kiufers allss
Minderung nach der "relativen Berechnungsmethode" zu 'berechnen 1.
Der Preis ist in diesem Sinne im Verhiltnis des Wertes eines mangel-
freien Unternehmens zum Wert des tatsiichlichen mangelhaften Unter-
nehmens zu reduzieren*’. Nach dieser Vorstellung muss das Unter-
nehmen zunichst ohne Beriicksichtigung des Mgngels bewertet wer-
den. Dieser Wert muss in der Folge dem objektiven Wert des Untgr-
nehmens gegeniibergestellt werden, was dgnn dgn l?rozentsatz her
Minderung ergibt. Weist ein Unternehmen einen objektiven Wert 12 nfe
Mangel von 100% und mit Mangel von 80% auf, so muss defj aut-
preis um 20% reduziert werden, unabhingig davon, ob sich der .tah—
siichlich vereinbarte Kaufpreis auf 150% oder 60% des vom Gericht

ermittelten objektiven Wertes belduft.
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47

A ; 180.
OCKLL, S. 80; TSCHANI/WOLF, S. 117; WATTER, S. . V
gg%mél I1 207, E. 3a; 111 11 162, E. 3a; 130 111 504, E. 4.1; Urteil des Bundesgerichts

vom 27. Mai 2007 (4A_480/2007), E. 5.4.1. .
SCHMID/STOCKLI, N 402; BasK-HONSELL, N 8 zu Art. 205 OR; BK-GIGER, N 20 zu

Art. 205 OR; HONSELL, S. 108 f.
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Dieses Konzept ist bei Unternehmenskiufen sehr problematisch, da
die Bewertung von Unternehmen keine exakte Wissenschaft ist. Auch
die aus rein mathematischer Betrachtung theoretisch richtige Discoun-
ted Cashflow-Methode (DCF)* fiihrt nicht zu objektiv nachvollziehba-
ren Ergebnissen, da sie primir auf einer subjektiven Schitzung zukiinf-
tiger Ertréige basiert. Die Anwendung der vom Bundesgericht entwi-
ckelten Regeln iiber die Berechnung des Minderungsanspruches fiihrt
daher bei Unternehmenskiiufen typischerweise zu grossen Problemen.
Die Parteien werden sich dariiber streiten, welche Bewertungsmethode
richtig ist und zu welcher Werteinbusse der betreffende Mangel bei
Anwendung dieser Methode fiihrt. Erfahrungsgemiiss wird der Kiufer
Bewertungen priisentieren, die zeigen, dass der Mangel die Ertrags-
kraft reduziert hat und dies nach DCF oder Multiples Methoden zu ei-
ner massiven Wertreduktion fiihrt. Der Verkiufer wird dagegen darauf
hinweisen, dass der Mangel liberhaupt keinen Einfluss auf die Bewer-
tung hatte, was sich tatsiichlich hiufig auch mit anderen Bewertungs-
methoden belegen lisst. Da es keine allgemein giiltige Bewertungsme-
thode gibt und die Parteien sich in den Verhandlungen normalerweise
auch nicht auf eine einheitliche Bewertung geeinigt haben, sondern je-
de Partei ihre eigenen Vorstellungen iiber die richtige Bewertung des
Unternehmens hatte und diese aus verhandlungstaktischen Griinden
vor der Gegenseite geheim hielt, ist es fiir einen Richter nicht einfach,
den richtigen Massstab fiir die Bewertung des Unternehmens zu fin-
den. Dies fiihrt dazu, dass der Ausgang von Prozessen fiir die Parteien
schwierig vorauszusehen ist, womit es auch sehr schwer wird, vorgin-
gig einen Vergleich abzuschliessen.

Die praktischen Probleme im Zusammenhang mit der Berechnung
des Minderungsanspruches werden vom Bundesgericht immerhin inso-
fern gemildert, als dass es mit zwei Vermutungen arbeitet. Einerseits
geht es davon aus, dass der Preis dem Wert des gekauften Unterneh-
mens entspricht, sofern keine der Parteien einen abweichenden Wert
nachweisen kann. Anderseits nimmt es an, dass die Wertminderung
den Kosten entspricht, die bei der Behebung des betreffenden Mangels
anfallen.*” Diese Auffassung ist wirtschaftlich so weit richtig, als der
Preis tatsdchlich im Normalfall dem Wert entspricht. Wire der Ver-
kehrswert des Unternehmens, d.h. der Preis, den Dritte bezahlen wiir-
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den, tatsiichlich hoher gewesen, hitte der Verkdufer das Unternehmen
dem betreffenden Dritten verkauft bzw. der tatsdchliche Kiufer béitte
unter Beriicksichtigung des entsprechenden Wettbewerbsdrucks einen
hoheren Preis bezahlt. Wire der Verkehrswert dagegen tiefer gewesen
als der tatsichliche Kaufpreis, so hitte der Kédufer wohl weniger be-
zahlt, da es keinen objektiven Grund fiir einen hoheren Preis und au.ch
keinen latenten Wettbewerbsdruck eines Dritten gab. Die Be§chran-
kung auf die Wiederherstellungskosten hat dagegen den Vorteil, dafs
der entsprechende Betrag relativ einfach ermittelt W'erden kann-. Fiir
diese Vermutung spricht auch, dass sie mindestens im gedankhch?n
Ansatz der Discounted Cashflow-Methode entspricht — die Kpst@ fiir
die Behebung des Mangels stellen einen Wertabfluss fiar, der in diesem
Umfang den Unternehmenswert beeintréichtigt. Gew1sse.Probleme er-
geben sich allerdings, wenn ein irreparabler Mangel vorhegt, df:r Au.s-
wirkungen auf die Ertragskraft hat, da es dann notwendig wird, die
Einbusse der Ertragskraft zu bemessen.

Berechnung des Schadens nach der Differenzmethode.
Zum Teil wird die relative Berechnungsmethode in der theraturS‘0 auch
abgelehnt, da der Unterschied zwischen Preis und Wert ki?nsthch er-
scheint bzw. der Wert aus den oben erwihnten Griinden meist dem tat-
sédchlichen Kaufpreis entspricht. ‘
Nach der Differenzmethode ist die Differenz zwischen dem Preis
und dem tatsichlichen Wert, den das Unternehmen mit Mgngel hat, als
Minderungsanspruch zu bezahlen’!. Genau wie die relative Met}iode
fiihrt die Differenzmethode allerdings zu Auseinandersetzungen iiber
die richtige Bewertung des Unternehmens, was den Prozessausgang
unvorhersehbar macht. Voraussehbar werden die Ergebnlss:e nur, wenn
auch bei dieser Methode mit der Vermutung gearbeitet wird, dass die
Werteinbusse den Kosten entspricht, die bei der Behebung des Man-
gels anfallen.

Berechnung aufgrund eines hypothetischen Preises .

Zum Teil wird auch die Ansicht vertreten, dass der Mmderuggsan-
spruch in der Differenz zwischen dem tatsichlich bezahlten Preis u?d
dem Preis besteht, den die Parteien in guten Treuen ausgehandelt hiit-
ten, wenn ihnen der Mangel bekannt gewesen wire. Diese Methode

“® vgl. dazu SIEGRIST/RAUSCHENBERGER, S. 187 ff., S. 194 ff.; TSCHANL, Kap. 1 N31. 50 Siehe dazu BK-GIGER, N 22 zu Art. 205 OR.
4 BGE 11111 162. 31 BasK-HONSELL, N 9 zu Art. 205 OR.
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\yird vom Bundesgericht bei Fillen angewendet, in denen es aufgrund
eines Willensmangels von der Teilnichtigkeit des Kaufvertrages aus-
geht und deshalb den Kaufpreis auf diesen Preis reduziert, der dem hy-
ppthetischen Parteiwillen entspricht.2 Diese Methode unterscheidet
sich von der oben dargestellten absoluten Differenzmethode nur
dadurch, dass bei der absoluten Methode auf einen "objektiven" Wert
des. Unternehmens mit Mangel abgestellt wird, beim hypothetischen
PI:CIS dagegen auf die konkrete Situation der Parteien. In diesem Sinne
wird ermittelt, nach welcher Methode die beiden Parteien das Unter-
nehmen tatséchlich bewerteten und welchen Einfluss der konkrete
Mangel auf diese Bewertung hatte. Da, wie bereits oben dargestellt, die
Parteien ihre Bewertungsmethoden meist nicht gegenseitig offenlegen
und sich noch viel seltener auf eine gemeinsame Methode einigen,>
fihrt diese Methode meistens nur dazu, dass jede Partei behaupte;t

dass sie eine fiir ihre Rechtsposition giinstige Bewertungsmethode an-’
gevyendet hat. Da das Gericht dann auf eine "iibliche" Methode aus-
w?lchen muss, ndhert sich die Feststellung des hypothetischen Partei-
willens natiirlich der oben beschriebenen absoluten Differenzmethode

bei welcher der Richter den aus seiner Sicht objektiv richtigen Bewer-’
tungsmassstab verwendet und auf dieser Basis den Einfluss des Man-
gels auf den Wert des Unternehmens berechnet. Dies zeigt natiirlich
a}lcb, dass der hypothetische Parteiwille in der Praxis ein "normativ-
ﬁktwer" Parteiwille ist, den das Gericht definiert. Damit fiihrt auch
diese Methode zu grossen Unsicherheiten, da nicht klar ist, welche
Methode das Gericht am Ende anwendet und welchen Einfluss der
Mangel auf die Bewertung hat. '

4.1.2 Anspriiche bei Wandelung

Kommt es zur Wandelung des Kaufvertrages, so muss der Verkiiufer den
gezahlten Kaufpreis zuziiglich Zinsen zuriickerstatten, wiihrend der Kiu-
fer gemiss Art. 208 Abs. 1 OR das Unternehmen zuziiglich der Dividen-
den und aller anderen Leistungen, die er vom Unternehmen bezogen hat,

52
BGE 120 I 35, E. 4; 124 111 57, E. 3.c; 131 III 467, E. 1.2; vgl. zum Ganzen auch

GQUCH/SCHLUEP/SCHMID/EMMENEGGER, Band I, N 699 ft.
Wie z.B. bei Fillen, in denen ausdriicklich ein Earn-out vorgesehen wird und sich die
Bewertung aus der entsprechenden Preisanpassungsformel ergibt.
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zuriickgeben muss>*. Die Wandelung setzt aber die Riickgabe eines grund-
sitzlich unverinderten Kaufgegenstandes voraus. Wie oben dargestellt, ist
diese Voraussetzung meistens nicht gegeben, weshalb die Wandelung bei
Unternehmenskiufen sehr selten angestrebt wird>.

4.1.3 Schadenersatzanspriiche iiber den direkten Wandelungs-
und Minderungsanspruch hinaus

Bei Minderung und Wandelung kann der Kéufer gemédss Art. 208 Abs. 2
bzw. Art. 205 OR bei entsprechendem Verschulden des Verkiufers den
Schaden zusiitzlich geltend machen, den er aufgrund der Abweichung des
Kaufgegenstandes von den vertraglichen Zusicherungen erleidet. Auf die-
ser Basis konnen bei der Wandelung entgangene Gewinne, die der Kéiufer
mit dem Unternehmen erzielt hitte, sowie auch Synergiegewinne, die auf-
grund der Kombination des gekauften Unternehmens mit dem Unterneh-
men des Kiufers entstanden wiren, geltend gemacht werden. Bei der
Minderung konnen die entgangenen Gewinne des gekauften Unterneh-
mens so weit geltend gemacht werden, als diese nicht bereits in die Be-
rechnung des Minderungsanspruches selbst einbezogen worden sind”’.
Diese Anspriiche sind in der Praxis meistens sehr unsicher, da sie auf
hypothetischen Gewinnen und Synergieeffekten basieren. Ein Beweis ist
deshalb meist unmdglich, was Anspriiche in diesem Bereich héufig schei-
tern ldsst. Bei der Wandelung ist der Anspruch auf zukiinftige Gewinne
des gekauften Unternehmens aber auch aus grundsétzlichen Uberlegungen
meistens unfruchtbar. Der Preis, der fiir das Unternehmen bezahlt und bei
der Wandelung zuriickerstattet wurde, beriicksichtigt bereits die in der Zu-
kunft erwarteten Gewinne. Deshalb bestehen iiber die Riickzahlung des
Preises hinaus keine weiteren Anspriiche in Bezug auf die zukiinftigen
Gewinne des Unternehmens. Diese werden vielmehr bereits durch die
Riickzahlung des Preises abgegolten.

3% SCHMID/STOCKLI, N 389 ff.; HONSELL, S. 104 .

55 TscHANL Kap. 4 N 86; WATTER, N 368 ff.

56 TscHANI, Kap. 4 N 88 f.

57 Wenn der Mangel nach Ansicht des Kiufers zu einer Gewinneinbusse fiihrt, wird dies,
wie oben dargestellt, aufgrund der relativen oder absoluten Differenzmethode meist
bereits als Minderungsanspruch geltend gemacht, was den Vorteil hat, dass der betref-
fende Betrag unabhiingig vom Verschulden des Kaufers in Rechnung gestellt werden
kann.
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Bei der Wandelung kann gemiss Art. 208 Abs. 2 OR der Teil des
Schadens, der als unmittelbar zu betrachten ist, unabhingig vom Ver-
schulden des Verkdufers geltend gemacht werden®. Gemiss dem fiir die
Un.terscheidung zwischen mittelbarem und unmittelbarem Schaden weg-
weisenden BGE 133 III 260 (Papageienfall) gilt der Schaden als unmittel-
bar, der im iibrigen Vermogen des Kiufers direkt aufgrund des Mangels
enFstanden ist. Bei einem Unternehmenskauf diirfte trotz der Unbestimmt-
heit dieses Kriteriums entgangener Synergiegewinn nicht unter dem Be-
gﬁff des unmittelbaren Schadens fallen, da fiir die Erzielung von Syner-
gien eine sehr lange Kausalkette notwendig ist®. Damit diirfte der unmit-
telbare Schaden bei der Wandelung von Unternehmenskiufen kaum eine
Rolle spielen.

Auch im Bereich des Schadens, der iiber die unmittelbare Minderungs-
und Wandelungsanspriiche, die oben in Ziff. 4.1.1. und Ziff. 4.1.2. darge-
stellt worden sind, hinausgeht, ergeben sich in der Praxis sehr grosse Un-
sicherheiten, da diese Positionen auf Unternehmensbewertungen und
Schétzungen zukiinftiger Gewinne basieren, bei denen naturgemdss grosse
Unterschiede zwischen den Standpunkten der beiden Parteien bestehen.
Dementsprechend ist ein allfilliges Urteil fiir die Parteien auch nicht vor-
hersehbar, was die Bereitschaft, Vergleiche einzugehen, vermindert. Die
Unsicherheit ist allerdings in diesem Bereich etwas geringer als bei der
Berechnung des Minderungsanspruches, da bei objektiver Betrachtung die
Anspriiche des Kidufers meist an der Behauptungs- und Beweislast schei-
tern. Es gelingt dem Kiufer kaum je, die entgangenen Gewinne in detail-
lierter Weise zu behaupten oder sogar zu beweisen, da Gewinne ein-
schliesslich der durch Synergien erzielten Gewinne von sehr vielen unter-
schiedlichen Faktoren abhingen, die keinen Bezug zum betreffenden
Mangel haben und deshalb der Einfluss des Mangels auf den zukiinftigen
Gewinn kaum je isoliert werden kann.

22 BasK-HONSELL, N 6 f. zu Art. 208 OR; SCHMID/STOCKLI, N 408 ff.
Insbesondere muss durch Fiihrungsmassnahmen die Koordination zwischen dem ge-
kauften und vorhandenen Unternehmen sichergestellt werden.
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4.2 Vertragliche Regelung
4.2.1 Beschriinkung der Rechtsbehelfe des Kiufers auf
Minderungsanspriiche

In der Praxis werden bei der Vertragsgestaltung die Anspriiche des Kéu-
fers normalerweise auf den Minderungsanspruch beschrinkt, da der Kauf-
gegenstand, wie oben gezeigt, nach der Ubertragung im Normalfall so
stark veriindert wird, dass eine Riickgabe nicht moglich ist. Wiirde der
Kiufer Wandelung geltend machen, so bestiinde tiberdies die Gefahr, dass
dies bis zur Beendigung der entsprechenden Auseinandersetzung durch
Urteil oder Vergleich zu einem Schwebezustand beziiglich der Fiihrung
und Finanzierung des Unternehmens fiihren wiirde. Da die Ubernahme der
Fithrung oder der Finanzierung des Unternehmens implizit eine Anerken-
nung der gegnerischen Position beinhaltet, will keine Partei in einer derar-
tigen Situation Fithrungsverantwortung tibernchmen oder das Unterneh-
men finanziell unterstiitzen, was dann eine entsprechende Verminderung
des Unternehmenswerts zur Folge haben kann.

Die Einschrinkung der Anspriiche des Kiufers auf die Minderung
schliesst auch die Riickabwicklung des Kaufvertrages aufgrund eines
Grundlagenirrtums aus®. Das Bundesgericht hat in BGE 91 II 275 festge-
halten, dass Beschrinkungen der gesetzlichen Gewihrleistungsrechte auch
die Berufung auf Grundlagenirrtum ausschliessen, soweit der betreffende
Grundlagenirrtum mit Méngeln am Kaufgegenstand begriindet wird. Die-
ser Grundsatz gilt nicht nur, wenn eine Méngelhaftung gesamthaft ausge-
schlossen wird, sondern muss auch beziiglich der Rechtsfolgen gelten;
wenn die Wandelung ausgeschlossen wird, muss auch die Riickabwick-
lung des Vertrages wegen eines Grundlagenirrtums, der aufgrund eines
Mangels eingetreten ist, verwehrt bleiben; ein Grundlagenirrtum kann
dementsprechend bei Ausschluss der Wandelung nur noch iiber die Teil-
nichtigkeit zu einer Preisreduktion fiihren. Die Beschrinkung der Ansprii-
che des Kiufers auf die Minderung hindert ihn allerdings nicht, die Riick-
abwicklung aufgrund einer Tduschung zu verlangen, da Anspriiche aus
Tsuschung vertraglich weder ausgeschlossen noch beschrinkt werden
konnen.

60 SeHMID/STOCKLL, N 435 ff.; GAUCH/SCHLUEP/SCHMID/EMMENEGGER, Band I, N 806 ff.
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4.2.2 Definition der Minderungsanspriiche

In der Praxis befindet sich bei der Formulierung der entsprechenden Ver-
trige eine breite Palette von Losungen. Die konkrete Formulierung im
Vertrag hingt primir von der Stirke der Verhandlungspositionen der bei-
den Parteien ab. Befindet sich der Kdufer in einer starken Verhandlungs-
position, so werden die entsprechenden Anspriiche relativ breit formuliert.
Das Gegenteil gilt dagegen bei einer starken Verhandlungsposition des
Verkiufers!. In diesem Sinne werden in der Praxis hiufig die folgenden
Definitionen verwendet:

® Schadenersatzbegriff mit Einschrinkungen
Zum Teil verweisen die Vertrige schlicht auf den beim Kiufer ein-
getretenen Schaden, was zu dem oben in Ziff. 4.1.1. dargestellten Min-
derungsanspruch fiihrt, d.h. der Anspruch entspricht der Differenz zwi-
schen dem bezahlten Preis und dem tatsidchlichen Wert des Unterneh-
mens unter Beriicksichtigung des Mangels. Damit entstehen bei dieser
Formulierung genau die oben dargestellten Probleme, da es dusserst
schwierig ist, festzustellen, welche konkreten Auswirkungen ein Man-
gel auf den Wert des Unternehmens hat. Eine derartige Klausel fiihrt
daher nicht direkt zu einer besseren Vorhersehbarkeit der Anspriiche.
In den meisten derartigen Klauseln wird aber die Geltendmachung
von Folgeschiden ausgenommen, sodass entgangene Synergiegewinne
von vorneherein nicht geltend gemacht werden kénnen, da diese als
Folgeschdden betrachtet werden miissen®?. Zum Teil wird aber auch
etwas breiter die Geltendmachung von entgangenem Gewinn ausge-
schlossen. Das fiihrt dazu, dass bei der Berechnung des Anspruches
aus dem Mangel nur die Kosten der Wiederherstellung des mangel-
freien Zustandes geltend gemacht werden konnen und die Geltend-
lTlachung von Ertragsausfall bzw. Wertminderungen aufgrund von ge-
ringeren Ertrdgen ausgeschlossen ist. Damit fiihrt ein derart
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Die Stirke der Verhandlungsposition hingt normalerweise vom aktuellen oder latenten
Konkurrenzdruck anderer Kaufinteressenten ab. Je grosser die Wahrscheinlichkeit ei-
nes Verkaufs an einen Dritten ist, desto ungiinstiger ist die Verhandlungsposition des
Kaufers. Je mehr der Verkdufer dagegen auf einen schnellen Verkauf an den Kiufer
aggewiesen ist, desto schwiicher ist die Position des Verkiufers.

Sie entstehen nicht direkt durch den Mangel, sondern dadurch, dass der Mangel eine

ngammena{beit zwischen dem Kéufer und dem Verkéufer verunmoglicht, die ihrer-
seits zu Gewinnen gefiihrt hiitte.
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eingeschriinkter Minderungsanspruch des Kéufers zum gleichen Er-
gebnis wie die unten dargestellte Klausel, die den Anspruch direkt auf
die Wiederherstellungskosten beschrinkt.

Der hypothetische Parteiwillen als Massstab

In der Literatur wird zum Teil vorgeschlagen, dass der Vertrag auf den

hypothetischen Parteiwillen®® von Kiufer und Verkdufer verweisen

soll. In diesem Sinne soll der Minderungsanspruch durch den Preis be-

stimmt werden, den die Parteien unter Kenntnis des Mangels verein-

bart hitten. Wie oben dargestellt, hat eine Formulierung, die auf den

hypothetischen Parteiwillen abstellt, allerdings den Nachteil, dass das

Ergebnis kaum vorauszusehen ist, da der hypothetische Parteiwillen

der Phantasie der Parteien bei der Argumentation und dem Ermessen

des Gerichtes bei der Entscheidung einen breiten Spielraum lésst. Da-

her wird in der Literatur® zum Teil vorgeschlagen, dass die Parteien in

den Vertrag eine Bewertungsformel aufnehmen sollen, nach der die

Auswirkungen von Mingeln, die sich in der Substanz und/oder im Er-

trag niederschlagen, berechnet werden sollen®. Eine derartige Berech-

nung des Anspruches scheint zwar in der Theorie zu einem gerechten

Ausgleich zwischen Kaufer und Verkiufer zu fithren. In der Praxis ist

die Umsetzung aber #usserst schwierig, da sich die Parteien im Nor-

malfall nicht auf eine gemeinsame Preisanpassungsformel einigen
konnen, weil sie meist sehr unterschiedliche Vorstellungen tiber die
Gewichtung von Substanz und Ertrag haben. Die Anwendung derarti-
ger Formen ist in der Praxis iiberdies dusserst schwierig, da es kaum
moglich ist, die Auswirkungen, die ein Mangel auf den zukiinftigen
Ertrag hat, in serioser Weise einzuschitzen®®. Derartige Schitzungen
scheitern meistens daran, dass die Entwicklung der zukiinftigen Ertra-
ge nicht allein durch den Mangel bzw. das Fehlen eines Mangels be-
cinflusst wird, sondern sehr viele andere Faktoren eine Rolle spielen,
die den Mangel vollig in den Hintergrund dréngen, sodass es nicht
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Zur Bewertung des Unternehmens mit und ohne Mingel vgl. VISCHER, Schaden,
S. 129 ff,, S. 135.

SIEGRIST/RAUSCHENBERGER, S. 198 f.

7.B. 100% Ersatz bei der Eigenkapitalreduktion, wenn ein Mangel nur zu einer Reduk-
tion der Aktiven oder zu einer Vergrosserung der Passiven fiihrt. Das Zehnfache des
entgangenen Gewinnes, wenn der Mangel zu einer Reduktion des Gewinnes fiihrt.

Die Multiplikation mit einem festen Faktor ist meistens falsch, da nach der Korrektur
des Mangels die Ertriige wieder im vorherigen Umfang anfallen.
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mehr méglich ist, einen klaren Kausalzusammenhang zwischen Man-
gel und Gewinnentwicklung darzustellen.

® Beschriinkung der Anspriiche auf die Kosten zur Korrektur des
Mangels
Am héufigsten findet sich in der Praxis die Beschrinkung der Ansprii-
che auf die Kosten, die fiir die Korrektur des betreffenden Mangels an-
fallen. Fiihrt der Mangel zu einer Reduktion der Aktiven oder zu einem
Anstieg der Passiven®, so miissen diese nach einer derartigen Formel
zum Nominalwert kompensiert werden. Existieren Méngel, die sich
nicht direkt in den Aktiven und Passiven der Gesellschaft niederschla-
gen, wie z.B. das Fehlen einer Bewilligung, so sind die Kosten zu er-
setzen, die bei der Einholung der betreffenden Bewilligung anfallen.

Diese Formulierung wird in der Praxis héufig gewihlt, weil die Par-
teien die Hohe der Anspriiche, die sich bei einem Mangel ergeben, re-
lativ einfach voraussehen konnen, was die vergleichsweise Erledigung
von Streitigkeiten erleichtert. Bei einer derartigen Formulierung ist al-
lerdings die Kompensation des Kiufers schwierig, wenn Mingel vor-
liegen, die nicht geheilt werden kénnen und sich primir auf den Ertrag
auswirken®.% Trotz dieser Schwiiche erscheint diese Formulierung in
der Praxis meist als sachgerecht, da die Vorteile der Rechtssicherheit
und der schnellen Abwicklung die Nachteile m.E. iberwiegen.
Die oben dargestellten Formulierungen, die den Anspruch des Kiiu-

fers mehr oder weniger kanalisieren und beschrinken, gelten allerdings

dann nicht, wenn der Mangel arglistig verschwiegen wurde, d.h. eine
Téuschung durch Verschweigen vorliegt™.

67 Entgegen einer Zusicherung gehort ein bestimmtes Aktivum dem Unternehmen nicht

(fehlende Aktiven); nach dem Verkauf tauchen nicht verbuchte Passiven auf, die hit-
ten verbucht werden miissen (zusitzliche Passiven).

Dem Unternehmen fehit eine Bewilligung, die fiir eine bestimmite Titigkeit notwendig
ist. Diese kann aufgrund der gesetzlichen Grundlagen aber gar nicht eingeholt werden.

In diesen Fllen kanin immerhin argumentiert werden, dass als Ersatz fiir die Wieder-
herstellungskosten der Minderwert des Unternehmens ersetzt werden muss, da der
Minderwert des Unternehmens durch eine entsprechende Einlage ersetzt werden muss,
weil nur auf diese Weise der urspriingliche Wert wiederhergestellt werden kann. Auf

diese Weise kommt es in dieser Konstellation doch wieder zum Ersatz eines Minder-
wertes.

Dazu im Einzelnen in Ziff. 4.2.1,

fea)
=)

7

(=]
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4.2.3 Nachbesserungsrecht des Verkiufers

Manchmal ist es dem Verkiufer moglich, einen Mangel. am .gekaufFEn Un};
ternehmen nach Entdeckung nachzubesserp”. Dlese Sltqauonf e;lgl t 51;1
beispielsweise, wenn dem Unternehmen bilanzierte Aktiven e"be?{ :ven
sie der Verkiufer formell nie auf das Ve?kaufte”Unternehmen. iibe crj %Ch
hat. Der entsprechende Mangel kann in‘dlesen Fa.llen ohne w%ltere(s} leliJChe
die Ubertragung der betreffenden Aktiven geheﬂ? w'erde':n. .a; Gleiche
gilt auch, wenn Immaterialgiiterrechte feblen, weil sie s1(.:.h nic bl e
gentum des Verkéufers befinden. Zum Teil kann de'r Verkaufe;1 aﬁertanen
bei Problemen mit Dritten, die Anspriiche gegen die Gesellschaft s eou_
oder Rechte bzw. Aktiven halten, die der Ges.ellschaften zukorgmle{n I.sr o
ten, eingreifen, indem er diese Dritten daz.\.l bringt, en.tsprechen eh m;)n -
turmassnahmen vorzunehmen. Um dem Kaufer. derartige Massnal fen aur
Wiederherstellung eines den vertrag]icher} Zusicherungen entspre%c :t en
Zustandes zu ermoglichen, sehen die meisten UI{temehmensk;lu ve rergm
vor, dass der Kdufer nur dann finanziell'e Ansprgche stellgn ;mn,. \;veren
der Verkiiufer den Mangel nicht innert einer bestimmten Fr1st" ofrng,;1 eren
kann. Selbst wenn eine derartige Klausel fehlt, kann der Veﬂ?u %rbema-
eine entsprechende Nachbesserung An§prﬁche ab\yenden, dDa.t tl:lzns et
gung fehlender Aktiven oder die Beseitigung bestimmter r}l) gdami;
die nicht in der Bilanz aufgefiihrt wurden, gien Mangel behe t Lm Jamit
den finanziellen Anspriichen des Kiufers die Grundlage entz‘l.e ft. Or‘zor_
fiir die Korrektur des Mangels Mitwirkungshandlung('en des Kaclll ers e o
derlich sind, muss er diese Handlungen aufgrund seiner Scl;{a en§1§rtur\1/ e
rungspflicht, die sich in analoger Anwendung aus Art. 44 OR ergibt,

nehmen.

5. Beschrinkung der Anspriiche

5.1 Gesetzliche Regelung

Die Anspriiche, die der Kéufer aufgrund von Mingeln stell.en kann, sind
grundsétzlich nicht beschrinkt. Der Kaufpreis bildet zwar die Ober-gr&?nze
fiir Minderungsanspriiche und entspricht dem bei der Wandelung félligen

7L WATTER, N 558.
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Betre‘lg. Als Mangelfolgeschéiden kénnen aber mindestens theoretisch
sentllf:h héhere Betriige geltend gemacht werden. "
Wle vorne dargestellt, werden die Anspriiche des Kiufers allerdings
gemiss Aft. 200 OR durch das Wissen des Kiufers und gemiss Art 21gO
OR al'l‘Ch in 'zeitlicher Hinsicht beschrénkt. Uberdies werden Ans I:iiche
des Kaufgrs in analoger Anwendung von Art. 44 OR beschrinkt: dels Kéu-
fer kann insoweit keine Anspriiche geltend machen, als er zur \;ergrbsse-
rung de§ S'chadens beigetragen bzw. seine Schadensminderungspflicht
Vefnach.lziss1gt hat. Diese Schadensminderungspflicht verpflichtet den
Kéufer insbesondere dazu, allfdllige Méngel am Kaufgegenstand zu behe-

ben, um eine Vergrosserun
L g des Schadens und auch das Aufl
weiteren Mingelfolgeschiden zu vermeiden. Hilanten von

5.2 Vertragliche Regelung

Die oben geschilderte gesetzliche Regelung wird von Verkiufern im Nor-
malfal'l als belastend empfunden, da potentiell unbeschriinkte Anspriiche
den Wlnschaftlichen Erfolg des Verkaufs zunichte machen kénnen pIn der
Praxis Werden daher die Anspriiche aus der Verletzung von Zusiéherun—
gen meistens beschriinkt. Fiir Kiufer ist dies zumutbar, falls sie eine ange-
messene Pue Diligence durchfiihren konnten, die es ihnen ermoglicht fiie
Risiken einzugrenzen, die mit dem Problem verbunden sind. In der P;axis

werden die Anspriiche des K#ufers insbesond
eingeschrinkt: ndere durch folgende Klauseln

* Hachstbetrag der Haftung
In der Praxis hat sich eingebiirgert, dass die Anspriiche, die der Kiufer
sFellen kann, auf einen Hochstbetrag” beschrinkt wer’den Die Hohe
dieses B.et.rages richtet sich natiirlich nach der Stirke de'r Verhand-
lupgsp051tlonen von Kéufer und Verkiufer. Die Hohe héngt aber auch
mit der Due Diligence zusammen: Je umfassender die Due Diligence
wa{, desto .eher ist ein Kéufer bereit, eine Einschréinkung seinerg An-
spriiche zu akzeptieren, da er aufgrund der Due Diligence sein Risiko
besser al‘aschéitzen kann. Letztlich besteht aber auch ein Zusammen-
hang zwischen Kaufpreis und Haftungsbeschrinkung. Eine Einschriin-
kung des Risikos des Verkiiufers und die entsprechende Verlagerung

72 : :
Meistens ein Prozentsatz des Kaufpreises; siehe dazu auch TSCHANI Kap. 4 N 82
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des Risikos auf den Kéufer ist wie jede Risikoiibernahme in wirtschaft-
licher Hinsicht eine geldwerte Leistung. Mindestens aus theoretischer
Sicht muss der Kiufer daher bei der Bemessung des Kaufpreises einen
Risikoabzug machen. Tatsichlich zeigt die Praxis, dass Kaufpreise tie-
fer ausfallen, wenn der Verkiufer sein Risiko radikal einschrinkt’.

Mindestbetrige
Praktisch in allen Unternehmenskaufvertrigen wird festgehalten, dass
der Kiufer nur Anspriiche stellen kann, wenn diese einen gewissen
Mindestbetrag iiberschreiten. Der entsprechende Betrag belduft sich
meistens auf 0,2 bis 1% des Kaufpreises und ist in den meisten Fllen
als Schwellenwert ausgestaltet: Sofern die Anspriiche des Kéufers den
betreffenden Betrag iiberschreiten, konnen die gesamten Anspriiche
geltend gemacht werden. Zum Teil wird der Mindestbetrag aber auch
als Sockelbetrag definiert, was dazu fiihrt, dass der Kéufer nur An-
spriiche geltend machen kann, soweit diese den Sockelbetrag iiberstei-
gen. Neben dieser Regelung, die sich auf die gesamten Anspriiche des
Kiufers bezieht, wird hiufig auch vorgesehen, dass die einzelnen An-
spriiche, die der Kidufer geltend macht, einen bestimmten, meist relativ
tiefen Betrag erreichen miissen, damit sie iiberhaupt im Rahmen des
Vertrages geltend gemacht werden konnen. Im Allgemeinen werden in
solchen Fillen die potentiellen Kéufer ihre Preisangebote mindestens
dann um den Sockelbetrag reduzieren, wenn dieser relativ hoch ist.
Derartige Regelungen sollen vermeiden, dass Auseinandersetzun-
gen iiber Betriige entstehen, die zu klein sind, um die internen und ex-
ternen Kosten abzudecken, die mit derartigen Auseinandersetzungen
iiblicherweise verbunden sind. Schwellenwerte und insbesondere So-
ckelbetriige, die von den Anspriichen abgezogen werden, haben aller-
dings aus wirtschaftlicher Sicht einen gewissen Einfluss auf den Kauf-
preis. Der Kiufer muss ja letztlich davon ausgehen, dass das gekaufte
Unternehmen bis zu diesem Betrag Mingel aufweisen kann, fur die er
nicht kompensiert wird.

3

Dies zeigt sich z.B. auch beim Verkauf eines Unternehmens durch eine Konkurs- oder
Nachlassmasse — in diesen Fillen fiihrt zwar primér die Mittellosigkeit des Verkaufers
zum faktischen Ausschluss von Anspriichen. Der Effekt ist aber der gleiche wie bei
einer Beschrankung der Anspriiche: Der Kéufer iibernimmt das Risiko und bietet des-
halb einen tieferen Kaufpreis.
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* Schadensminderungspflichten
In Unternehmenskaufvertrigen wird die Schadensminderungspflicht,
die sich bei Anspriichen aus Mingeln, wie oben dargestellt, aus einer
analogen Verwendung von Art. 44 OR ergibt, meistens noch einmal
ausdriicklich festgehalten™. Dabei wird vorgesehen, dass der Kiufer
insofern keine Anspriiche stellen kann, als seine Handlungen zu einer
Vergrosserung des Schadens gefiihrt haben. Gleichzeitig wird dem
Kéufer meist auch die Pflicht auferlegt, bei Mingeln nicht nur selber
Massnahmen zur Beseitigung des entsprechenden Problems zu ergrei-

fen, sondern auch dem Verkiufer entsprechende Massnahmen zu er-
lauben.

* Steuerklausel

Héufig wird in Unternehmenskaufvertriigen vorgesehen, dass bei der
Berechnung der Anspriiche des Kiufers der Steuereffekt allfélliger
Mingel beriicksichtigt werden muss. Fiihren Méngel zu Steuererspar-
nissen, weil z.B. ein Passivum, das nicht verbucht worden ist, erfolgs-
wirksam eingebucht wird, wird der Anspruch des Kéufers auf den Net-
tobetrag beschrinkt, der sich ergibt, wenn die aufgrund des Verlustes
gesparten Steuern abgezogen werden. Da die Anspriiche, die der Kiu-
fer aus dem Vertrag hat, normalerweise als nachtrigliche Reduktion
des Kaufpreises betrachtet werden, 16sen die entsprechenden Zahlun-
gen des Verkiufers beim Kiufer selbst keine Steverfolgen aus. Die Be-
rechnung der Anspriiche nach Abzug der Steuerfolgen erscheint des-
halb aus wirtschaftlicher Sicht meist gerechtfertigt, da auf diese Weise
die Anspriiche auf den tatsichlichen Nettoschaden begrenzt werden.

6. Schlussfolgerung: Umfassende vertragliche

Regelung der finanziellen Konsequenzen von
Miingeln

Da die gesetzliche Regelung bezii glich der Geltendmachung von Mingeln
und die Berechnung der Anspriiche des Kiufers nicht in allen Punkten der
speziellen Interessenlage der Parteien bei einem Unternehmenskauf ent-
spricht, werden in Unternehmenskaufvertriigen diese Punkte meistens mit

7 SCHENKER, Rechtsbehelfe, S. 151 f; GAUCH/SCHLUEP/SCHMID/EMMENEGGER, Band 11,
N 2916 f.
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mehr oder weniger starken Abweichungen von der gesetzlichen Regelung
genau definiert. Diese Regelungen verfolgen — wie oben dargestellt — zum
Teil unterschiedliche Ziele:

* Durch die vertragliche Aufhebung bzw. Erleichterung der Priifungs-
und Riigeobliegenheit sowie die Verlidngerung der Verjihrungs- und
Verwirkungsfrist wird sichergestellt, dass legitime Anspriiche des
Kéufers nicht aus formellen Griinden dahinfallen und so die vertraglich
vereinbarten Zusicherungen illusorisch werden.

* Durch die Regelung der Definition des Wissens, das die Anspriiche des
Kéufers einschrinkt, sowie durch Einschrinkung der Anspriiche des
Kéufers auf die Minderung sowie die Definition des entsprechenden
Anspruches wird vor allem erreicht, dass die mdglichen Anspriiche des
Kiufers fiir beide Parteien kalkulierbar werden, was den Abschluss
von Vergleichen erleichtert und langjihrige Auseinandersetzungen
liber die Berechnung dieser Anspriiche vermeidet.

* Die betragsmissigen Beschrinkungen der Anspriiche liegen im Inte-
resse des Verkidufers und machen fiir ihn das Resultat des Unterneh-
mensverkaufs kalkulierbar, da er — soweit ihm keine T#uschung vor-
geworfen werden kann — unabhingig von allen Méngeln mit einem
Mindestkaufpreis rechnen kann.

Diese Regelungen konnen fiir Kéufer oder Verkiufer, aus wirtschaftli-
cher Sicht betrachtet, mehr oder weniger nachteilig sein, d.h. die Wahr-
scheinlichkeit von Anspriichen erhhen oder aber umgekehrt die Mog-
lichkeit zur Durchsetzung von Anspriichen erschweren bzw. die Hohe
moglicher Anspriiche einschrinken. In diesem Sinne haben diese Regeln
einen Einfluss auf die Risikosituation von Kiufer und Verkiufer, was sich
— mindestens wenn die Regelung fiir eine Partei stark nachteilig ist — auf
die Hohe des Kaufpreises auswirkt, da die Ubernahme von Risiko eine
Okonomische Leistung darstellt, die aus wirtschaftlicher Sicht im Kauf-
preis reflektiert werden sollte.
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