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Fallstudie: Verkauf der Speedy Kurier AG

– Die Speedy Kurier AG (Speedy Kurier) 
befördert dank künstlicher Intelligenz 
Gegenstände aller Art in der Schweiz 
besonders schnell.

– Speedy Kurier beschäftigt 25 Personen und 
verfügt über einen Fuhrpark, der aus 20 
Sprintern besteht.

– Gründer und Alleinaktionär der Speedy Kurier 
ist A.A. (Gründer).

– Nach Jahren harter Arbeit und rasanten 
Wachstums will der Gründer alle Aktien der 
Speedy Kurier an ein international tätiges 
Transportunternehmen verkaufen (Käuferin).
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Fallstudie: Verkauf der Speedy Kurier AG

– Ab Oktober 2024 unterzog die Käuferin Speedy Kurier einer Due Diligence-Prüfung.

– Mitte Januar 2025 unterzeichneten der Gründer und die Käuferin einen 
marktüblichen Aktienkaufvertrag, der u.a. folgende Klauseln enthielt:

– Zusicherungskatalog, d.h. der Gründer sicherte der Käuferin u.a. zu, dass (1) Speedy Kurier 
Eigentümerin aller 20 Sprinter ist, (2) die 20 Sprinter alle funktionstüchtig sind mit 
Ausnahme von üblichen Verschleissspuren und (3) keine Klagen über CHF 10'000 gegen 
die Speedy Kurier schriftlich angedroht sind.

– Modifiziertes Gewährleistungsregime (Auswahl):

– Haftungslimitierung durch die während der Due Diligence fair offengelegten Informationen

– Nachbesserungsrecht des Gründers bei einer verletzten Zusicherung

– Einheitlicher Rechtsbehelf des Schadenersatzes
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Fallstudie: Verkauf der Speedy Kurier AG

– Anfang Februar 2025 wurde der Aktienkaufvertrag vollzogen.

– Im April 2025 entdeckte und rügte die Käuferin folgende «Mängel»:

– Zwei Sprinter (Modelljahr 2023) stehen gar nicht im Eigentum der Speedy Kurier, sondern in 
jenem des Onkels des Gründers. Der Onkel hatte die beiden Sprinter dem Gründer während der 
starken Wachstumsphase ausgeliehen und fordert sie nun zurück.

– Fünf Sprinter (Modelljahr 2015), die im Eigentum der Speedy Kurier stehen, sind aufgrund eines 
Motorschadens defekt.

– Ein verärgerter Kunde hat eine Klage gegen Speedy Kurier wegen angeblicher Vertragsverletzung 
eingereicht und fordert die Zahlung von CHF 1'000. Zudem hat ein Mitte 2024 entlassener 
Arbeitnehmer Speedy Kurier auf Zahlung des ausstehenden Lohns von CHF 15'000 eingeklagt; 
ein Schreiben dieses Arbeitnehmers vom Januar 2025 an Speedy Kurier, in dem er die Zahlung 
des Lohns fordert, wurde während der Due Diligence offengelegt.
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Fallstudie: Verkauf der Speedy Kurier AG

– Die Käuferin beziffert den von ihr erlittenen 
Schaden aufgrund der Zusicherungsverletzungen 
auf CHF 166'000 und berechnet ihn wie folgt:

– CHF 50'000 für den Ersatz der zwei 2023er Sprinter 
(Kosten für die Anschaffung von zwei gleichwertigen 
Gebrauchtwagen)

– CHF 100'000 für den Ersatz der fünf 2015er Sprinter 
(Kosten für die Anschaffung von fünf gleichwertigen 
Gebrauchtwagen)

– CHF 16'000 für die Zahlung der Forderungen des 
Kunden und Arbeitnehmers
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– Begriff «Unternehmenskauf»

– Gesellschaftskauf (Share Deal):

– Aktien- bzw. Stammanteilkaufvertrag: Kaufvertrag (BGer und h.L.)

– Kaufgegenstand: Anteile (BGer) bzw. Unternehmen, das in der M&A-Sprache als «Zielgesellschaft» (Target) bezeichnet 
wird (h.L., zumindest wenn der Käufer nach Vollzug das Unternehmen kontrolliert; vgl. auch Folie 10 f.)

– Betriebskauf (Asset Deal):

– Geschäftsübertragungsvertrag (contrat de remise de commerce / contratto di cessione d’azienda): Vertrag sui generis 
(BGer) bzw. Kaufvertrag (h.L.)

– Die bundesgerichtliche Qualifikation des Geschäftsübertragungsvertrags als Vertrag sui generis hat beschränkte 
praktische Auswirkungen, da das BGer in aller Regel Kaufvertragsrecht (insbesondere 
Sachmängelgewährleistungsrecht) auf den Geschäftsübertragungsvertrag anwendet.

– Kaufgegenstand: Aktiven, Passiven und Verträge

– Die nachfolgenden Ausführungen beziehen sich auf Unternehmenskäufe in Form 
eines Share Deals.
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– Aktienkaufvertrag regelt Mängelhaftung nicht oder gibt gesetzliches 
Gewährleistungsregime wieder
– Voraussetzungen der Mängelhaftung

– Vorliegen eines Mangels (Gemäss BGer ist Sachmängelgewährleistungsrecht nur anwendbar, soweit es um Mängel am 
verkauften Recht, d.h. den Aktien, geht. Für den wirtschaftlichen Wert der Aktien haftet der Verkäufer gemäss Art. 197 OR nur
dann, wenn er dafür besondere Zusicherungen abgegeben hat [BGE 107 II 419 E. 1a S. 422]).

– Rechtzeitige Rüge (Art. 201 OR)

– Kein Haftungsausschluss kraft Art. 199 OR e contrario oder Art. 200 OR

– Anspruch noch nicht verjährt (Art. 210 Abs. 1 OR)

– Rechtsbehelfe
– Wandelung (Art. 205/208 OR) oder Minderung (Art. 205 OR)

– Schadenersatz (Art. 97 Abs. 1 OR) – konkurrierend anwendbar, soweit die Mängelrügeobliegenheiten erfüllt und die 
Verjährungsfrist eingehalten

– Nachbesserungsrecht (Art. 97 Abs. 1 OR)?

– Willensmängel, z.B. Grundlagenirrtum (Art. 24 Abs. 1 Ziff. 4 OR) oder absichtliche Täuschung (Art. 28 Abs. 1 OR) – konkurrierend
anwendbar

– Übervorteilung (Art. 21 OR)
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– Aktienkaufvertrag regelt Mängelhaftung (marktübliches Konzept)

– Voraussetzungen der Mängelhaftung

– Abschliessender Zusicherungskatalog in Bezug auf die Zielgesellschaft (keine Unterscheidung zwischen Sach- und 
Rechtsmängeln)

– Rüge (i.d.R. keine Verwirkung des Anspruchs bei verspäteter Rüge)

– Wegbedingung von Art. 200 OR

– Haftungsausschluss durch fair offengelegte Informationen

– Haftungsparametrisierung (Haftungsobergrenze, Haftungsschwelle, Mindestbetrag einzelner Ansprüche, Verjährungs-
/Verwirkungsregime)

– Rechtsbehelfe

– Einheitlicher Rechtsbehelf (i.d.R. verschuldensunabhängig) des Schadenersatzes (vgl. Folie 12 f. zum Schadensbegriff), 
d.h. Ausschluss aller anderen Rechtsbehelfe (Wandelung, Minderung, Grundlagenirrtum) 

– Absichtliche Täuschung (Achtung: BGer 4A_649/2020 v. 26. Mai 2021, wonach die Organe einer Verkäufergesellschaft 
haftbar sind, falls die Verkäufergesellschaft den Käufer absichtlich täuscht)
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– Schadensbegriff beim Unternehmenskauf

– Grundsatz: Differenz zwischen dem Vermögensstand des Käufers infolge verletzter 
Zusicherung und dem hypothetischen Stand, den sein Vermögen hätte, wäre die 
Zusicherung nicht verletzt worden (= positives Interesse). 

– Unmittelbarer Schaden

– Verminderung der Aktiven des Verkäufers = Kaufgegenstand (d.h. die Zielgesellschaft) ist weniger wert, weist also 
einen Minderwert aus. Die Höhe des Schadens entspricht der Differenz zwischen dem objektiven Wert des 
mangelhaften Unternehmens und dem objektiven Wert des mängelfreien Unternehmens (Preisdifferenzschaden).

– Bei Teilverkäufen entspricht der Minderwert der Differenz zwischen den quotalen Unternehmenswerten.

– Minderwert entspricht dem unmittelbaren Schaden i.S.v. Art. 208 Abs. 2 OR (mit Ausnahme der darin genannten 
«Kosten und Verwendungen»)
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– Schadensbegriff beim Unternehmenskauf (Forts.)

– Mittelbarer Schaden

– Mangelfolgeschaden des Käufers, d.h. (weiterer oder mittelbarer) Schaden i.S.v. Art. 208 Abs. 3 OR

– Berechnung des unmittelbaren Schadens

– Ermittlung des unmittelbaren Schadens gestützt auf ein Substanzwert- oder Ertragswertverfahren?

– Bewertungsverfahren wird teilweise positiv (Bewertungsverfahren XY anwendbar) oder negativ (Bewertungsverfahren XY nicht 
anwendbar) vertraglich definiert. U.E. lohnt es sich nicht, die Methode vertraglich zu definieren, da die sich stellenden Fragen zu 
komplex sind und deshalb dem Gericht überlassen werden sollten.

– Relevanter Zeitpunkt für die Ermittlung des Unternehmenswerts ist der Zeitpunkt des Gefahrenübergangs (d.h. in aller Regel der 
Vollzug) oder u.E. alternativ nach Wahl des Käufers der Tag der Urteilsfällung.

– Schaden der Zielgesellschaft

– Verhältnis zum Schaden des Käufers? Schaden der Zielgesellschaft lässt sich nicht linear herunterrechnen vom Schaden des 
Käufers.

– Wahlrecht in Aktienkaufverträgen, wonach der Käufer seinen Schaden oder den Schaden der Zielgesellschaft (mit Leistung an 
Zielgesellschaft) geltend machen kann.
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Schweizerische Kaufrechtstagung 2025: Mängelhaftung beim 
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– Zwei entwehrte Sprinter (Modelljahr 2023): Sachmangel; Nachbesserungsrecht des 
Gründers durch Lieferung von zwei «gleichwertigen» Gebrauchtwagen oder Zahlung 
von Schadenersatz von CHF 50'000

– Fünf defekte Sprinter (Modelljahr 2015): Sachmangel; Nachbesserungsrecht des 
Gründers durch Lieferung von fünf «gleichwertigen» Gebrauchtwagen oder Zahlung 
von Schadenersatz von CHF 100'000

– Forderung des Kunden: keine Haftung (weil unter Schwellenwert)

– Forderung des Arbeitnehmers:  keine Haftung (weil fair offengelegt)
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Vielen Dank!
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Schweizerische Kaufrechtstagung 2025: Mängelhaftung beim 
Unternehmenskauf

22.5.2025

– Literatur

– MARKUS VISCHER/DARIO GALLI, Schadensberechnung beim Unternehmenskauf, SZW 2/2023, 
S. 256 ff.

– MARKUS VISCHER/DARIO GALLI, Teilungültigkeit eines mit Willensmängeln behafteten 
Geschäftsübertragungsvertrags, GesKR 2/2018, S. 222 ff.

– MARKUS VISCHER, Der Mangelbegriff im Kauf-, Miet- und Werkvertragsrecht, recht 1/2025,  
S. 1 ff.

– MARKUS VISCHER, Garantien und verwandte Versprechen wie Gewährleistungen, indemnities 
und covenants in Unternehmenskaufverträgen, SJZ 14/2013, S. 325 ff.

– MARKUS VISCHER, Das Nachbesserungsrecht des Käufers beim Unternehmenskauf,              
AJP 9/2011, S. 1168 ff.

– MARKUS VISCHER, Schaden und Minderwert im Gewährleistungsrecht beim 
Unternehmenskauf, SJZ 6/2010, S. 129 ff.
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https://www.walderwyss.com/assets/content/publications/08_SZW_02-23_Vischer_Galli.pdf
https://www.walderwyss.com/assets/content/publications/2340.pdf
https://www.walderwyss.com/assets/content/publications/2340.pdf
https://www.walderwyss.com/assets/content/publications/recht-2015-Der-Mangelbegriff-im-Kauf-Miet-und-Werkvertragsrecht.pdf
https://www.walderwyss.com/assets/content/publications/1328.pdf
https://www.walderwyss.com/assets/content/publications/1328.pdf
https://www.walderwyss.com/assets/content/publications/1084.pdf


Schweizerische Kaufrechtstagung 2025: Mängelhaftung beim 
Unternehmenskauf

22.5.2025

– Literatur (Forts.)

– MARKUS VISCHER, Die Rolle des Verschuldens im Gewährleistungsrecht beim 
Unternehmenskauf, SJZ 6/2009, S. 129 ff.

– GILLES BENEDICK/MARKUS VISCHER, Vertragliche Modifikation der Verjährungsregeln im 
Gewährleistungsrecht beim Unternehmenskauf, Jusletter v. 4.9.2006

– MARKUS VISCHER, Rechtsgewährleistung beim Unternehmenskauf, SJZ 10/2005, S. 233 ff.

– MARKUS VISCHER, Sachgewährleistung bei Unternehmenskäufen, SJZ 16|17/2001, S. 361 ff.

– MARKUS VISCHER, Due diligence bei Unternehmenskäufen, SJZ 10/2000, S. 229 ff.

18

Literatur- und Judikaturverzeichnis

https://www.walderwyss.com/assets/content/publications/392.pdf
https://www.walderwyss.com/assets/content/publications/392.pdf
https://www.walderwyss.com/assets/content/publications/243.pdf
https://www.walderwyss.com/assets/content/publications/39.pdf
https://www.walderwyss.com/assets/content/publications/38.pdf


Schweizerische Kaufrechtstagung 2025: Mängelhaftung beim 
Unternehmenskauf

22.5.2025

– Judikatur
– BGer 4A_549/2022 v. 24.11.2023 (besprochen von CARMEN STETTER/DARIO GALLI/MARKUS VISCHER, Genehmigung des Geschäftsübertragungsvertrags 

durch Geltendmachung einer Vertragsverletzung, dRSK v. 17.4.2025)

– BGer 4A_480/2021 v. 9.11.2022 (besprochen von MARKUS VISCHER/DARIO GALLI, Unrichtige Due Diligence-Berichte und ihre Folgen bei einem 
Unternehmenskauf, dRSK v. 5.5.2023)

– BGer 4A_570/2021 v. 27.9.2022 (besprochen von DOMINIK ANTHAMATTEN/DARIO GALLI/MARKUS VISCHER, Anfechtung eines Aktienkaufvertrags durch 
eine Miterbin aufgrund eines Willensmangels, in: dRSK v. 13.12.2024)

– BGer 4A_262/2021 v. 30.9.2021 (besprochen von MICHAEL KÜNDIG/DARIO GALLI/MARKUS VISCHER, Einrede des nicht erfüllten Aktienkaufvertrags (Art. 
82 OR), dRSK v. 27.1.2022)

– BGer 4A_649/2020 v. 26.5.2021 (besprochen von MARINA BEELER/DARIO GALLI/MARKUS VISCHER, Persönliche Haftung der Organe bei absichtlicher 
Täuschung, dRSK v. 8.9.2022)

– BGer 4A_254/2020 v. 22.7.2020 (besprochen von MAXIMILIAN SCHWARZENBERGER/DARIO GALLI/MARKUS VISCHER, Betriebskauf: keine Übervorteilung 
der Verkäuferin, dRSK v. 11.5.2022)

– BGE 146 IV 258 (besprochen von MICHAEL KÜNDIG/DARIO GALLI/MARKUS VISCHER, Strafbarkeit beim simulierten Geschäftsübertragungsvertrag, in: 
dRSK v. 30.3.2021)

– BGer 4A_445/2019 v. 18.2.2020 (besprochen von ANDREA FUTTER/DARIO GALLI/MARKUS VISCHER, Unterlassene Offenlegung von Warning Letters in 
der Due Diligence, dRSK v. 28.10.2020)

– BGer 6B_918/2018 v. 24.4.2019 (besprochen von SOPHIE REGENFUSS/DARIO GALLI/MARKUS VISCHER, Anwendung der Wucherstrafnorm auf eine M&A-
Transaktion, dRSK v. 23.9.2019)
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Unternehmenskauf
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– Judikatur (Forts.)
– BGer 4A_87/2018 v. 27.6.2018 (besprochen von JOSIANE WEDER/DARIO GALLI/MARKUS VISCHER, Grundlagenirrtum über 

wertbeeinflussende Faktoren, dRSK v. 29.10.2018)

– BGer 4A_62/2017 v. 22.11.2017 (besprochen MARKUS VISCHER/DARIO GALLI, Teilungültigkeit eines mit Willensmängeln behafteten 
Geschäftsübertragungsvertrags, GesKR 2/2018, S. 222 ff. und DARIO GALLI/MARKUS VISCHER, Verkauf eines Bäckerei-Konditorei-
Tearooms, dRSK v. 5.7.2018)

– BGer 4A_97/2016 v. 11.8.2016 (besprochen von DARIO GALLI/MARKUS VISCHER, Irrtum über den Wert eines Unternehmens, dRSK v. 
13.10.2016)

– BGer 4A_291/2014 v. 9.4.2015 (besprochen von DARIO GALLI/MARKUS VISCHER, Anfechtung eines Aktienkaufvertrags gemäss Art. 203 
OR, dRSK v. 9.9.2016)

– BGer 4A_533/2013 v. 27.3.2014 (besprochen von TABEA KUNZ/MARKUS VISCHER, Anfechtung eines Aktienkaufvertrages wegen 
absichtlicher Täuschung und dessen Rückabwicklung nach Art. 82 OR, dRSK v. 20.8.2014)
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