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In seinem Urteil 4A_225/2020 vom 4. September 2020 entschied das Bundesgericht, dass geméss dem zu
beurteilenden  Aktienkaufvertrag mit einer Kaufpreisanpassungsklausel eine von der Kéuferin im
Kaufpreisanpassungsverfahren nicht eingehaltene Frist nicht die Félligkeit des Restkaufpreises zur Folge habe.

Sachverhalt

[11 Am 4. Dezember 2015 einigten sich die Mehrheitsaktionare A, B LTD, C und D SA (Verkaufer,
Beschwerdefuhrer, nachfolgend: Verkaufer) der F SA (nachfolgend: Gesellschaft) nach langwierigen
Verhandlungen mit der britischen E Limited (Kauferin, Beschwerdegegnerin, nachfolgend: Kauferin), ihre Aktien an
der Gesellschaft fir CHF 7°’700°000 an die Kauferin zu verkaufen. Die Kauferin zahlte gleichentags CHF 5600°000
(Sachverhalt Teil A).

[2] Der Aktienkaufvertrag erméachtigte die Kauferin, den ausstehenden Betrag von CHF 2'100°000 als Sicherheit fiir
allféllige Anspriche auf eine Reduktion des Kaufpreises zurlickzubehalten. Der Kaufpreis sollte reduziert werden,
falls die Gesellschaft im Jahr 2015 nicht einen Umsatz von CHF 4700000 erreichen wirde. Zudem sollte der
Kaufpreis je nach Stand des Betriebskapitals der Gesellschaft gesenkt oder erhéht werden. Schliesslich sollte der
Kaufpreis gegebenenfalls aufgrund der Anwendung verschiedener anderer vertraglicher Garantieklauseln reduziert
werden (Sachverhalt Teil A).

[3] Die Kauferin verpflichtete sich, den Verkaufern bis spatestens am 30. April 2016 einen «gepriften»
Jahresabschluss und verschiedene sonstige Finanzinformationen flir das Jahr 2015 zu Ubergeben. Nach Erhalt
dieser Dokumente hétten die Verkaufer 21 Tage Zeit, diese zu Uberprifen und, falls erforderlich, diese auditieren
zu lassen, um den Umsatz des Jahres 2015 und das ausgewiesene Betriebskapital zu verifizieren. In der Folge
hatten alle Parteien zehn Tage Zeit, «sich Uber die Hohe des Umsatzes und des Betriebskapitals zu einigen»,
wodurch der endgliltige Verkaufspreis bestimmt wirde. Der Restbetrag des Kaufpreises sollte bis spatestens
30. November 2016 bezahlt werden (Sachverhalt Teil A).
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[4] Am 19. Juni 2017 klagten die Verkaufer beim erstinstanzlichen Gericht des Kantons Genf gegen die Kauferin.
Die Verkaufer beantragten, die Kauferin sei dazu zu verurteilen, den Verkaufern CHF 2'057°962 zuzuglich 5% Zins
zu zahlen. Am 15. April 2019 hiess das Gericht die Klage gut. Gemass Erstinstanz habe die Kauferin es versaumt,
den gepriiften Jahresabschluss und die sonstigen Finanzinformationen fristgerecht bis 30. April 2016 vorzulegen.
Infolgedessen habe sie geméss Erstinstanz ihr Recht verwirkt, anhand der Héhe des Umsatzes und des
Betriebskapitals der Gesellschaft im Jahr 2015 eine Kaufpreisreduktion geltend zu machen (Sachverhalt Teil B).

[5] Am 25. Februar 2020 hiess der Genfer Cour de Justice die von der K&uferin erhobene Berufung teilweise gut
und hob das erstinstanzliche Urteil auf. Der Cour de Justice verurteilte die Kauferin, den Verkaufern
CHF 295'648.35 zuzUlglich Zinsen zu zahlen (Sachverhalt Teil B).

[6] Mit Beschwerde in Zivilsachen beantragten die Verkaufer dem Bundesgericht, die Kauferin sei zu verpflichten,
den Verkaufern CHF 2'057°962 nebst Zins zu zahlen. Das Bundesgericht wies die Beschwerde ab (Sachverhalt
Teil Cund E. 5).

Erwéagungen

[7] Das Bundesgericht hielt fest, dass die Vorinstanz den Aktienkaufvertrag nach Art. 18 Abs. 1 OR ausgelegt
habe. Sie sei zum Schluss gekommen, dass die Geltendmachung des Anspruchs auf Kaufpreisminderung nach
dem wirklichen und Ubereinstimmenden Willen der Vertragsparteien nicht von der fristgemassen Ubergabe des
gepruften Jahresabschlusses und den sonstigen Finanzinformationen bis 30. April 2016 abgehéngt habe. Vielmehr
sei diese Frist lediglich als «Ordnungsfrist» zu verstehen gewesen. Damit habe die Vorinstanz eine
Sachverhaltsfeststellung getroffen, die fir das Bundesgericht verbindlich sei. Die Verkaufer riigen diese
Feststellung als offensichtlich unrichtig (E. 3).

[8] Die Verkaufer — so das Bundesgericht — rdumten ein, dass der Aktienkaufvertrag bei einer verspateten
Ubergabe der Jahresrechnung und den weiteren gepriiften Finanzinformationen der Gesellschaft keine
Konsequenzen vorsehe. Die Verkaufer lehnten jedoch die Auslegung der Vorinstanz ab, wonach es sich bei der
vereinbarten Frist lediglich um eine einfache «Ordnungsfrist»> handle, deren Nichteinhaltung keine nachteiligen
Folgen fir die Rechte der dadurch verpflichteten Partei mit sich bringe. Sie behaupteten vielmehr, dass die Frist
Bestandteil eines «prazisen Verfahrens» sei. Dieses «prézise Verfahren» solle sicherstellen, dass sich der finale
Kaufpreis «auf einer gemeinsamen Basis und nach strengen, zwischen den Parteien vereinbarten Kriterien
berechne». Die Verkaufer bezdgen sich dabei auf das Urteil des Bundesgerichts 4A_156/2008 vom 8. Juli 2008.
Das Bundesgericht habe laut den Verkaufern damals die Ansicht vertreten, dass es sich bei der diskutierten Frist
angesichts des Aufbaus des ihm vorgelegten Vertrags und der Natur des Falles nicht um eine einfache
«Ordnungsfrist» handeln kénne, wie eine der Parteien argumentierte (E. 4).

[9] Nach dem Bundesgericht trifft es zu, dass der Vertrag eine Abfolge von Vorgangen vorsehe, die der Zahlung
des Restbetrags des Kaufpreises durch den Kaufer vorausgehen und welche die Hohe dieses Restbetrags
festlegen sollen. Die Zeitdauer der einzelnen Vorgange sei genau definiert. Der erste dieser Vorgange bestehe in
der Ubergabe der Jahresrechnung und der weiteren gepriiften Finanzinformationen durch die Kauferin. Der letzte
Vorgang auferlege den Parteien die Pflicht, dass sich diese «Uber die Hohe des Umsatzes und des
Betriebskapitals», die fur die Berechnung massgebend seien, zu einigen héatten. Da die erforderliche Einigung vom
guten Willen beider Vertragsparteien abhénge, fehle es dem Verfahren zur Ermittlung des Restkaufpreises an der
von den Verkaufern behaupteten Prazision und Strenge (E. 4).

[10] Es sei ebenfalls zutreffend, dass der Aktienkaufvertrag hauptséchlich Grinde fur eine Kaufpreisminderung
vorsehe. Allerdings sei im Aktienkaufvertrag auch ein Kaufpreiserhéhungsgrund vorgesehen, der von der Hoéhe
des Betriebskapitals abhange. Diese Erhéhung des Betriebskapitals kénnte zur Folge haben, dass die Kéuferin
mehr als CHF 2'100°000 zahlen msste. In diesem Fall hatte die Kauferin die Méglichkeit gehabt, sofern die von
den Verkaufern vorgebrachte Auslegung richtig wére, ihre Zahlungspflicht auf den letztgenannten Betrag zu
beschranken, indem sie die Herausgabe der Jahresrechnung und der weiteren gepriften Finanzinformationen
einfach unterlassen hatte. Dies kdnne eindeutig nicht dem wirklichen und Ubereinstimmenden Willen der
Vertragsparteien entsprochen haben. Im Gegenteil stehe die behauptete Auslegung nicht im Einklang mit der
allgemeinen Systematik des Vertrages. Auch aus diesem Grund gehe der Vorwurf der Willkir betreffend die
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abweichende Auslegung durch die Vorinstanz ins Leere (E. 4).

[11] Im Ubrigen sei die Berechnung des Restbetrags des Kaufpreises und dessen Aufteilung unter den Verkaufern
unstrittig. Die Beschwerde in Zivilsachen sei daher unbegriindet und werde abgewiesen (E. 5).

Kurzkommentar

[12] Im vorliegenden Fall ging es um eine in einem Aktienkaufvertrag enthaltene Kaufpreisanpassungsklausel im
weiteren Sinn. Deren genauer Inhalt ist selbst mit Hilfe des vorinstanzlichen Entscheids[1] schwierig zu
bestimmen. Sie beinhaltete wohl Elemente eines Earn Out mit der Mdglichkeit einer Anpassung des Kaufpreises
nach unten[2] und eines Post-Closing Purchase Price Adjustment mit der Mdglichkeit einer Anpassung des
Kaufpreises nach oben und nach unten.[3] Verkompliziert wurde die Klausel dadurch, dass sie mit einem
Kaufpreisrickbehalt verknipft war, der nicht nur der Absicherung von méglichen Ansprichen der Kauferin gegen
die Verkaufer aufgrund maéglicher Kaufpreisanpassungen nach unten, sondern auch der Absicherung von weiteren
maglichen Ansprichen der Kauferin gegen die Verkaufer aufgrund des Aktienkaufvertrags diente.

[13] Die Verkaufer versuchten, diesen Kaufpreisriickbehalt in eine Konventionalstrafe fur die Nichtlieferung
gewisser Dokumente durch die K&uferin umzudeuten, scheiterten aber zu Recht in zweiter Instanz und vor dem
Bundesgericht. So existierte namlich nicht der geringste Hinweis im Aktienkaufvertrag, dass der
Kaufpreisriuckbehalt nicht der Absicherung von mdglichen Anspriichen der Kauferin gegen die Verkaufer, sondern
als Konventionalstrafe bei Nichtlieferung gewisser Dokumente durch die Kauferin dienen sollte.

[14] Das bedeutet nicht, dass die Fristen, welche die Parteien im Verfahren zur Festlegung des endgliltigen
Kaufpreises fixierten, notwendigerweise blosse Wunschfristen oder, wie sie die Vorinstanzen bezeichneten, blosse
Ordnungsfristen sind. Vielmehr ist es eine Auslegungsfrage, ob es sich dabei um erzwingbare
Nebenleistungspflichten oder nicht erzwingbare Nebenpflichten handelt[4] Im Regelfall dirfte es sich bei solchen
Fristen um erzwingbare Nebenleistungspflichten und damit nicht um blosse Wunschfristen bzw. Ordnungsfristen
handeln. Das ist im vorliegenden Fall auch betreffend die Frist zur Ubergabe der Jahresrechnung 2015 und von
weiteren gepriften Finanzinformationen anzunehmen. Daran andert nichts, dass die Parteien den Fahrplan zur
Bestimmung des finalen Kaufpreises nicht Ilickenlos regelten, weil sie neben zeitlich determinierten
Handlungspflichten auch eine zeitlich nicht genau eingegrenzte Pflicht zur Fihrung von Gesprachen unter sich
vorsahen. Eine solche Pflicht zur Fllhrung von Gespréchen ist nicht untblich. Unlblich ist héchstens die fehlende
zeitliche Determinierung.

[15] Entgegen dem, was das Bundesgericht anzutdnen schien, als es ausfihrte, der Kaufpreis hange vom guten
Willen der Parteien ab (vgl. E. 4), fihrt eine solche Pflicht zur Flhrung von Gesprachen nicht dazu, dass es von
vornherein an einem Kaufvertrag fehlt (und bloss eine verbindliche oder unverbindliche Verhandlungsabrede
vorliegt).[5] Denn es genlgt, dass der Kaufpreis im Sinne von Art. 184 Abs. 3 OR bestimmbar ist.[6] Dieses
Erfordernis war vorliegend offensichtlich erflllt, konnte doch die Vorinstanz den finalen Kaufpreis festlegen, was
vor dem Bundesgericht unangefochten blieb (E. 5). Die Verletzung von Nebenleistungspflichten zeitigt die Ublichen
Nichterfullungsfolgen. So hatten die Verkaufer im vorliegenden Fall gegen die Kauferin auf Erflllung der
Nebenleistungspflicht, also hier der Ubergabe der Jahresrechnung 2015 und der weiteren gepriiften
Finanzinformationen, klagen kénnen. Sie héatten auch Schadenersatz verlangen kénnen, wobei aber natlrlich der
Schaden in einem solchen Fall in der Regel schwierig zu beziffern und zu beweisen ist. Die Verkaufer konnten
jedoch nicht auf die Zahlung einer Konventionalstrafe klagen, denn eine solche war wie ausgefihrt nicht vereinbart
gewesen.

[16] In der Praxis bemihen sich die Parteien bei Earn Out- und Post-Closing Price Adjustment-Klauseln, das
Verfahren zur Bestimmung des finalen Kaufpreises, wie bereits angetdnt, mittels eines lickenlosen Fahrplans zu
regeln. Dies ist den Parteien vorliegend infolge der vorgesehenen zeitlich nicht genau eingegrenzten Gesprache
nicht gelungen. Bei der Festlegung eines solchen Fahrplans oder Teilfahrplans machen sich die Parteien meist
Gedanken, was passiert, wenn die Parteien sich in der Sache nicht einig sind, sich also z.B. Uiber den relevanten
Umsatz oder das relevante Betriebskapital nicht einigen kénnen, indem sie z.B. ein Schiedsgutachterverfahren[7]
oder das «normale» Streitbeilegungsverfahren gemass Vertrag (in der Form einer Schieds- oder
Gerichtsstandklausel) vorsehen. Sie machen sich aber in aller Regel wie die Parteien im vorliegenden Fall keine



Gedanken dariber, was passiert, wenn eine Partei den Fahrplan nicht einhalt, also z.B. wie hier die vereinbarte
Jahresrechnung nicht zum vereinbarten Zeitpunkt liefert. Hier helfen in der Tat nur Konventionalstrafen, die aber im
Kaufvertrag zu vereinbaren und nicht in einem blossen Kaufpreisriickbehalt zu erblicken sind.
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