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Priifungsrecht und -pflicht der AG in Bezug auf das Aktieneigentum
ihrer Aktiondre, v.a. auch im Zusammenhang mit den neuen Vorschriften

des Global Forum-Gesetzes

Markus Vischer*

In the recent past the ownership (title) due diligence in
share deals, i.e. the due diligence regarding the seller’s
unencumbered ownership in the sold shares, became
more and more important in practice, as experience
shows that in a high percentage of cases there are se-
rious issues in this respect. This leads to the question on
the scope of the examination rights and examination
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I.  Legitimierter und Berechtigter
an Aktien

Nach Art. 689a Abs. 2 OR gilt im Verhaltnis zur AG
als Inhaberaktionér, wer ihr die Inhaberaktie vorlegt
(s.a. Art. 930 ZGB).!

Nach Art. 689a Abs. 1 OR gilt im Verhéltnis zur
AG als Namenaktionér, wer im Aktienbuch eingetra-
gen ist (s.a. Art. 686 Abs. 4 OR).

Das Wort «gilt» impliziert, dass Geltung und
Wirklichkeit bzw. Schein und Sein und damit der gel-
tende (legitimierte) und der wirkliche Aktionar aus-
einanderfallen konnen. Alsdann ist der Legitimierte
nicht mit dem Berechtigten (wirklichen Aktionir)
identisch.?

Um Geltung und Wirklichkeit bzw. Schein und
Sein auseinander zu halten, nimmt die AG (Schuld-
ner) eine Priifung vor. Sie heisst Legitimationsprii-

*  Markus Vischer, Dr. iur., LL.M., Rechtsanwalt, Ziirich.

! Zur Anwendbarkeit dieser Bestimmung auch auf Inhaber-
wertpapiere BGE 109 II 239, E. 2a.

2 Zur Unterscheidung von Legitimation und Rechtszustan-
digkeit z.B. Peter Jdggi, Der Erwerb von Namenaktien
durch Rechtsgeschift oder Erbgang, SAG 1950/1951,
155 ff., 175 f.

obligations of the corporation when shareholders wish
to exercise shareholders rights. The present article
deals with this question, also in the context of the re-
cently enacted new rules of the Global Forum-Act with
its implementation of further recommendations of the
Global Forum on Transparency and Exchange of In-
formation for Tax Purposes.

fung.® Legitimationsfiithrung ist demgegentiber die
Tétigkeit, die der Ansprecher entfaltet, um sich der AG
gegeniiber iiber seine Berechtigung auszuweisen.*
Die diesbeziiglichen Beweismittel werden auch Legi-
timationsmittel genannt.> Gegenstand der Legitima-
tionspriifung ist neben der hier nicht interessierenden
Vertretungsbefugnis und Identitdt des Ansprechers
die Berechtigung (Rechtszustdndigkeit, Gldubigerei-
genschaft) in Bezug auf die Aktien.®

Bei der Legitimationspriifung stellen sich zwei
Grundfragen: Die erste Grundfrage betrifft die Even-
tualitét, dass der Ansprecher der Berechtigte ist.” Es
geht hier um das Recht zur Legitimationspriifung ge-
geniiber dem Berechtigten.® Die zweite Grundfrage
betrifft die Eventualitat, dass der Ansprecher nicht der
Berechtigte ist.” Es geht hier um die Pflicht zur Legi-
timationspriifung gegeniiber dem Berechtigten.!®

Bei beiden Grundfragen geht es damit um das
Rechtsverhaltnis zwischen dem Schuldner und dem
Berechtigten (Glaubiger) und nicht etwa um das
Rechtsverhaltnis zwischen dem Schuldner und dem
Ansprecher.!!

Art. 689a OR regelt, wer bei Inhaber- und Na-
menaktien im Verhéltnis zur AG als Inhaber- und
Namenaktionar gilt. Die Bestimmung schreibt damit

3 PeterJdggi, Das Obligationenrecht, 7. Teil, Die Wertpapiere,
a: Art. 965-989 und 1145-1155, Ziirich 1959 (zit.: ZK-
Jiggi), Art. 966 OR N 9.

4 ZK-Jiggi (Fn. 3), Art. 966 OR N 10.

5 ZK-Jdggi (Fn. 3), Art. 966 OR N 11.

6 ZK-Jdggi (Fn. 3), Art. 966 OR N 13 ff.; zur Deckungs-
gleichheit der Priifung der Berechtigung, Vertretungsbe-
fugnis und Identitit bei in Inhaberwertpapieren verbrief-
ten Inhaberaktien z.B. BGE 123 IV 132, E. 4d.

7 ZK-Jiggi (Fn. 3), Art. 966 OR N 25

8 ZK-Jdggi (Fn. 3), Art. 966 OR N 25.

o ZK-Jdggi (Fn. 3), Art. 966 OR N 27.

1 7K-Jiggi (Fn. 3), Art. 966 OR N 27.

" ZK-Jdggi (Fn. 3), Art. 966 OR N 23 ff.
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einem bestimmten Sachverhalt eine Legitimations-
wirkung zu, ndmlich bei Inhaberaktien der Vorlage
der Inhaberaktie (als Inhaberwertpapier [Urkunde,
Aktientitel]) und bei Namenaktien die Eintragung im
Aktienbuch.'? Diese Legitimationswirkung definiert
das erwéhnte Priifungsrecht und die erwahnte Prii-
fungspflicht.

Die Legitimationswirkung hat zum Ziel, die Posi-
tion der AG (Schuldner) zu erleichtern. Denn diese
befindet sich «hinsichtlich der Person des Berechtig-
ten in einer prinzipiellen Unsicherheit»,'® weil sie Ak-
tiondr und «Pseudoaktiondr», wie der Legitimierte,
der nicht der Berechtigte ist, in BGE 23 1913, E. 6™
genannt wird, auseinander halten muss. Die Legiti-
mationswirkung schiitzt die AG gegeniiber dem Be-
rechtigten, wenn sie ihm gegentiber nicht erfiillt,
wenn er sich nicht legitimieren kann. In diesem Fall
hat die AG ihm gegeniiber ein Leistungsverweige-
rungsrecht.’® Die Legitimationswirkung schiitzt die
AG gegeniiber dem Berechtigten zudem auch, wenn
sie gegeniiber dem Nichtberechtigten erfiillt, wenn
sich dieser legitimiert. In diesem Fall wird die AG
trotz Leistung an den Nichtberechtigten (Nichtaktio-
nér) gegeniiber dem Berechtigten (Aktionér) frei.'®
Das gilt z.B. in Bezug auf eine Dividende, welche die
AG dem Legitimierten, aber Nichtberechtigten aus-
richtet, aber z.B. auch in Bezug auf die Einrdumung
des Stimmrechts in einer Generalversammlung, wel-
ches die AG dem Legitimierten, aber Nichtberechtig-
ten gewédhrt. Der Berechtigte kann m.a.W. in diesen
Fallen von der AG die Ausrichtung der Dividende an
sich nicht mehr verlangen und nicht mehr geltend

12 Zum Charakter von Art. 689a OR als Legitimationsnorm
z.B. Rita Trigo Trindade, in: Pierre Tercier/Marc Amstutz/
Rita Trigo Trindade (Hrsg.), Commentaire Romand, Code
des obligations II, Art. 530-1186, etc., 2. Aufl., Basel 2017
(zit.: CR CO II-Trigo Trindade), Art. 689a N 1; s.a. z.B.
Joshua Richard Taucher, Treuhdndervinkulierung gemaéss
Art. 685d Abs. 2 OR, Ziirich/St. Gallen 2020, 16 f., zum
Begriff des Aktienbuchs.

13 ZK-Jdggi (Fn. 3), Art. 966 OR N 7; Jdggi (Fn. 2), 156.

4 Ebenso z.B.BGE 531142, E. 3.

5 Jiiggi (Fn. 2), 157.

16 Z.B.BGE 123 1V 132, E. 4d; ZK-Jdggi (Fn. 3), Art. 966 OR
N 148, Art. 965 OR N 52, 279, Art. 978 OR N 40; Jiggi
(Fn. 2), 177 f.; s.a. IIl und dort zitierte Entscheide; s.a.
Daniel Girsberger/Johannes Lukas Hermann, in: Corinne
Widmer Liichinger/David Oser (Hrsg.), Basler Kommen-
tar, Obligationenrecht I, Art. 1-529 OR, 7. Aufl., Basel 2020
(zit.: BSK OR I-Girsberger/Hermann), Art. 167 N 18 zum
weit zu verstehenden Begriff der Zahlung in Art. 167 OR.
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machen, er sei an der Generalversammlung stimm-
berechtigt gewesen und deshalb zur Geltendmachung
der Nichtigkeit bzw. Anfechtung befugt.!”

Die Legitimationswirkung bezweckt nicht den
Schutz des Nichtberechtigten. M.a.W. ist der Nicht-
berechtigte auch dann nicht geschiitzt, wenn er le-
gitimiert ist.!® Das erwéhnte Priifungsrecht und die
erwahnte Priifungspflicht bestehen wie erwédhnt ge-
geniiber dem Berechtigten, nicht gegeniiber dem
Nichtberechtigten, auch wenn er legitimiert ist. Der
Legitimierte, aber Nichtberechtigte, hat gegeniiber
der AG keine Rechte, insbesondere auch nicht das
Recht auf Unterlassung einer Priifung der Berechti-

gung.

Entsprechend macht die Legitimationswirkung
den Legitimierten nicht zum Berechtigten (Aktionér),
wenn er es nicht ist.?°

V. Jdggi (Fn. 2), 178; a.M. BGE 112 1I 356, E. 7; BGE 72 1I
275,E.2und 3; BGE53 1142, E. 3; BGE 231912, E. 6; Han-
delsgericht Kanton Ziirich, 14.5.1964, ZR 1965, 242,
E. 3-5; Friedrich Wolfhart Biirgi, in: Emil Beck et al.
(Hrsg.), Kommentar zum Schweizerischen Zivilgesetz-
buch, V. Band: Obligationenrecht, 5. Teil: Die Aktiengesell-
schaft, b/1: Rechte und Pflichten der Aktionére (Art. 660-
697), Ziirich 1957 (zit.: ZK-Biirgi), Art. 691 ORN 35 f. s.a.
III und dort zitierte Entscheide, durch die BGE 112 II 356
und die vorgangige Rechtsprechung tiberholt ist.

8 Jdggi (Fn. 2), 158 («Vor allem geht es bei der Ordnung des
Legitimationsproblems nie darum, einen Nichtberechtig-
ten zu schiitzen.»), 175 («Dagegen ist die Legitimations-
ordnung nicht etwa dazu da, einen Nichtberechtigten,
namentlich einen Nichtmehrberechtigten, zu schiitzen.»),
176 («Denn der Ansprecher, der gar nicht Aktiondr ist, hat
gegeniiber der Gesellschaft keinerlei Rechte...»; beziig-
lich Inhaberaktien BGer, 4A_461/2009, 1.3.2010, E. 5.2:
«L'apparenza di buon diritto attribuita all’esibizione de-
I’azione ha il solo scopo di avvantaggiare il vero azio-
nista»; beziiglich Zession BGer, 4C.133/2003, 30.10.2003,
E. 2.1; BGE 117 11 463, E. 3; BGE 56 11 363, E. 2; BSK OR
I-Girsberger/Hermann (Fn. 16), Art. 167 N 4.

¥ Jaggi (Fn. 2), 176.

20 Z.B. BGE 124 1III 350, E. 2c: «Fiir die Rechtszusténdigkeit
an der Aktie ist aber in jedem Falle die wahre Rechtslage
massgeblich.»; ZK-Biirgi (Fn. 17), Art. 689 OR N 43; Jiggi
(Fn. 2), 176 («Aber auch hier ist wiederum festzuhalten,
dass die Legitimationsordnung an der Rechtszustédndigkeit
nichts dndert.»), 179 («Die Eintragung bildet nie einen
Rechtsgrund fiir den Erwerb der Aktionérseigenschaft»);
beziiglich Zession z.B. BGer, 4C.133/2003, 30.10.2003,
E.2.1; BGE 117 I1 463, E. 3; BSK OR I-Girsberger/Hermann
(Fn. 16), Art. 167 N 4.
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Il.  Grenzen der Legitimationswirkung

Grundsatzlich geht die Legitimationswirkung nur so-
weit, als die Nichtberechtigung vom Schuldner nicht
erkannt wird oder nicht erkennbar ist.>! Die Legiti-
mationswirkung hindert zudem die AG grundsétzlich
nicht daran, an den Berechtigten (Aktionér) zu leisten,
auch wenn er nicht mit dem Legitimierten identisch
ist.?2 Diese beiden Grundsitze relativieren Art. 689a
Abs. 2 und Abs. 1 OR.

Ist die Inhaberaktie in einem Inhaberwertpapier
(Inhaberpapier) verbrieft, ergibt sich der erste vor-
erwihnte Grundsatz aus Art. 966 Abs. 2 OR,? wo-
nach die AG (Schuldner) nur dann durch Leistung an
den durch das Inhaberwertpapier ausgewiesenen
Nichtberechtigten befreit wird, wenn ihr nicht Arglist
oder grobe Fahrléssigkeit zur Last fallt.?* Arglist oder
grobe Fahrléssigkeit liegt z.B. dann vor, wenn die

2 Jiggi (Fn. 2), 157,178 f.

2 Jiggi (Fn. 2), 157, 178 1.

2 S.a. Art. 978 Abs. 2 OR fiir einen Anwendungsfall von
Art. 966 Abs. 2 OR; so BGE 123 IV 132, E. 4d; ZK-Jdggi
(Fn. 3), Art. 978 OR N 59; s.a. BGE 123 IV 132, E. 4d, zum
legitimationsrechtlichen Charakter von Art. 966 Abs. 2 OR.

24 BGE 1231V 132, E. 4d; Hans Caspar von der Crone, Aktien-
recht, Bern 2014, § 19 N 1024; ZK-Jdggi (Fn. 3), Art. 966
OR N 175, Art. 978 OR N 58 f.; s.a. IIl und dort zitierte
Entscheide; zu den Begriffen der Arglist und groben Fahr-
lassigkeit und insbesondere auch zum Sorgfaltsmassstab
der AG in Bezug auf die grobe Fahrlassigkeit z.B. BGE 123
IV 132, E. 4d; Robert Furter, in: Heinrich Honsell/Nedim
Peter Vogt/Rolf Watter (Hrsg.), Basler Kommentar, Wert-
papierrecht, Art. 965-1186 OR, etc., Basel 2012 (zit.: BSK
Wertpapierrecht-Autor), Art. 966 OR N 11; ZK-Jdggi
(Fn. 3), Art. 966 OR N 150 ff., Art. 978 OR N 57 ff,,
Art. 1145 OR N 56 ff.; s.a. die Umschreibungen der groben
Fahrlassigkeit der AG z.B. bei Ines Pdschel, in: Heinrich
Honsell/Nedim Peter Vogt/Rolf Watter (Hrsg.), Basler
Kommentar, Obligationenrecht II, Art. 530-964 OR, etc.,
5. Aufl., Basel 2016 (zit.: BSK OR II-Autor), Art. 689a OR
N 4 (schwerwiegende materielle Anhaltspunkte), Peter
Bockli, Schweizer Aktienrecht, 4. Aufl., Ziirich/Basel/
Genf 2009, § 2 N 125 (zwingender Anlass zur Annahme),
Hanspeter Kldy, Die Vinkulierung, Basel/Frankfurt a.M.
1997, 356 (begriindete Zweifel) und Ulrich Benz, Aktien-
buch und Aktionarswechsel, Ziirich 1981, 69 (erheblicher
Anlass), welche sich als das Vorliegen konkreter Indizien
des Auseinanderfallens von Legitimation und Berechti-
gung zusammenfassen lassen; zur in der Praxis gestiitzt
auf Art. 689a Abs. 2 Satz 2 OR bei hinterlegten Inhaber-
wertpapieren oft vorgenommenen vorgelagerten Priifung
des Urkundenbesitzes vor einer Generalversammlung z.B.
BGer, 4A_507/2014, 15.4.2015, E. 5.3, und BSK OR II-
Poschel (Fn. 24), Art. 689a ORN 15 f.
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AG weiss oder hitte wissen miissen, dass das Inha-
berwertpapier dem Berechtigten gestohlen wurde®
oder ein Verpflichtungsgeschift in der Ubertragungs-
kette fehlt oder fehlerhaft war, wenn dies auf das
Verfiigungsgeschaft durchschlagt.

Nicht Voraussetzung fiir das Vorliegen von Arg-
list ist, dass die AG die Nichtberechtigung des Legi-
timierten sofort liquide beweisen kann, denn die
materiellrechtliche Frage darf nicht mit der beweis-
rechtlichen Frage vermischt werden.?”

Ist die Namenaktie in einem Ordrewertpapier
(Urkunde, Aktientitel) verbrieft, ergibt sich der erste
Grundsatz ebenfalls aus Art. 966 Abs. 2 OR, wobei
diese Bestimmung allerdings durch Art. 1152 Abs. 2
OR i.V. Art. 1030 Abs. 3 OR verfeinert wird, in dem
Sinne, dass nicht nur die Vorlage des Ordrewert-
papiers notwendig ist, sondern auch die Vorlage
einer ordnungsgemaissen Reihe der Indossamente
(= lickenlose Indossamentenkette).?® Nach Art. 966
Abs. 2 OR bzw. Art. 1152 Abs. 2 OR i.V. Art. 1030
Abs. 3 OR wird die AG (Schuldner) nur dann durch
Leistung an den durch das Ordrewertpapier und
durch eine liickenlose Indossamentenkette ausgewie-
senen Nichtberechtigten befreit, wenn ihr nicht Arg-
list oder grobe Fahrlassigkeit zur Last fallt. Arglist
bzw. grobe Fahrléssigkeit liegt z.B. dann vor, wenn
die AG weiss oder hétte wissen miissen, dass das Or-
drewertpapier in der Kette der Besitziibertragungen
nicht tradiert wurde,? ein Indossatar in der Kette der
Indossatare handlungsunféhig war,* die Unterschrift

% BGE 1231V 132, E. 4d.

2 Zur (unumstrittenen) kausalen Natur der Verfiigung iiber
ein Inhaberwertpapier z.B. Arthur Meier-Hayoz/Hans Cas-
par von der Crone, Wertpapierrecht, 2. Aufl., Bern 2018,
§2N 184.

27 Frage offengelassen in BGE 123 IV 132, E. 4d; a.M. z.B.
ZK-Jdggi (Fn. 3), Art. 966 OR N 150; s.a. BGE 90 II 164,
E. 4 zum Aktienbuch als Beweismittel, wo richtigerweise
von Gegenbeweismitteln zu diesem Beweismittel die Rede
ist, und nicht von sofortigen liquiden Gegenbeweismit-
teln; ebenso BGer, 4A_95/2015, 22.9.2015, E. 2.2.4.2;
s.a. zur durch das Aktienbuch geschaffenen gesetzlichen
Vermutung IV.

% 7Z.B.BSK Wertpapierrecht-Furter (Fn. 24), Art. 966 ORN 7;
ZK-Jdggi (Fn. 3), Art. 966 OR N 175; s.a. BSK Wertpapier-
recht-Griininger/Hunziker/Roth (Fn. 24), Art. 1006 OR
N 4, zur Schliessung von Liicken in der Indossamenten-
kette durch Nachweis der materiellen Berechtigung, z.B.
bei Erbgang oder Zwangsvollstreckung.

2 Beng (Fn. 24), 63, 69.

30 Bengz (Fn. 24), 63, 69.
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eines Indossanten gefdlscht wurde®! oder ein Ver-
pflichtungsgeschift in der Ubertragungskette fehlt
oder fehlerhaft war, wenn dies auf das Verfiigungs-
geschaft durchschlagt.

Diese Regel gilt bei Namenaktien fiir die erste
Legitimationspriifung der AG vor der Eintragung im
Aktienbuch.®® Anschliessend {ibernimmt die Eintra-
gung im Aktienbuch anstelle der Vorlage des Ordre-
wertpapiers und der liickenlosen Indossamenten-
kette die Legitimationsfunktion®*i.S. einer Dauerle-
gitimation,* wobei das Aktienbuch allerdings «nur
die gesellschaftsinterne Auswirkung der Legitima-
tionsfithrung» darstellt.*® Entsprechend erfolgen die
weiteren Legitimationspriifungen durch die AG ge-
stiitzt auf die Eintragung im Aktienbuch. Auch dies-
beziiglich gilt aber, dass die AG (Schuldner) nur dann
durch Leistung an den durch die Eintragung im Ak-
tienbuch ausgewiesenen Nichtberechtigten befreit
wird, wenn ihr nicht Arglist oder grobe Fahrléssigkeit
zur Last f&llt.>” Das kann z.B. dann der Fall sein, wenn
ein zweiter Ansprecher mit gehorigen Ausweisen die
Eintragung im Aktienbuch verlangt.*® Das kann wei-
ter der Fall sein, wenn die AG absichtlich oder grob-
fahrldssig einen Nichtberechtigten in das Aktienbuch

31 Beng (Fn. 24), 63, 69.

32 Jdggi (Fn. 2), 176; a.M. Benz (Fn. 24), 61 ff., 71 f., s. aber
auch 102 f. beziiglich nichtigem Verpflichtungsgeschft;
zur (unumstrittenen) kausalen Natur der Verfiigung iiber
ein Ordrewertpapier z.B. Meier-Hayoz/von der Crone
(Fn. 26), § 2N 225.

3 S.a. Art. 686 Abs. 2 OR, wonach die Eintragung im Aktien-
buch einen Ausweis tiber den Erwerb der Aktie zu Eigen-
tum voraussetzt; zum zustdndigen Organ zur Fithrung des
Aktienbuchs z.B. BGE 117 II 290, E. 6b aa; BGE 76 1I 51,
E. 4; CR CO II-Trigo Trindade (Fn. 12), Art. 686 N 6; Bickli
(Fn. 24), § 13 N 161; Benz (Fn. 24), 23 ff.; Peter Forstmo-
ser/Arthur Meier-Hayoz/Peter Nobel, Schweizerisches Ak-
tienrecht, Bern 1996, § 43 N 76; zur Art und zum Inhalt
des Aktienbuchs z.B. Philipp Akeret/Mirjam Bammatter,
Unternehmen aufgepasst: Sind Aktienbuch & Co. noch a
jour?, EF 2019, 728 f.

34 Meier-Hayoz/von der Crone (Fn. 26), § 19 N 1025 f.; Bockli
(Fn. 24), 8§ 6 N 320.

35 BSKORII-Poschel (Fn. 24), Art. 689a N 4; Benz (Fn. 24), 9.

36 Jdggi (Fn. 2), 180.

37 Z.B.BGE 137 11460, E. 3.2.2; Bockli (Fn. 24), § 6 N 320.

3 BGE 90 II 164, E. 3; Jdggi (Fn. 2), 178; s.a. BSK OR II-
Péschel (Fn. 24), Art. 689a N 13.
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eintrug® oder, was in der Praxis sehr héufig ist,*’ ab-
sichtlich oder grobfahrldssig das Aktienbuch nicht
korrekt (nach-)fiihrte.*

Diese Regeln gelten bis zu einem gewissen Grad
auch bei in anderen als in einem Inhaber- oder Or-
drewertpapier verbrieften Aktien, z.B. Rektaaktien,*?
bei nicht verbrieften Inhaber- oder Namenaktien und
bei Aktien in der Form von Wertrechten,* weil hier in
aller Regel Zessionsrecht zur Anwendung kommt.**

Sie gelten aber bis zu einem gewissen Grad auch
bei nicht rechtsgeschéftlichen Ubertragungen von
Aktien, z.B. durch Erbgang oder Zwangsvollstreckung,
weil hier Zessionsrecht analog anwendbar ist.*

Die massgebende Bestimmung im Zessionsrecht
ist Art. 167 OR. Art. 167 OR schiitzt die AG dann,
wenn die Leistung der AG an den Nichtberechtigten
aus einem Irrtum der AG heraus erfolgt, den der Be-
rechtigte (Aktionér), der durch eine liickenlose Zes-
sionskette*® ausgewiesen ist, verursacht hat. Dies ist

% Z.B.Jdggi (Fn. 2), 179, mit dem Beispiel, dass «ein gesell-
schaftsnotorisch urteilsunfahiger Aktionér als letzter In-
dossant gezeichnet hat».

40 Samuel Lieberherr/Markus Vischer, Due diligence beziig-
lich Eigentum an den Aktien beim Aktienkauf, AJP 2016,
298.

4 BSK OR II-Poschel (Fn. 24), Art. 689a N 12; Bdckli
(Fn. 24), § 2N 125, Fn. 362 («verschlampte Nachfiihrung
des Aktienbuchs»); ZK-Biirgi (Fn. 17), Art. 689 OR N 62.

42 Dazu z.B. Meier-Hayoz/von der Crone (Fn. 26), § 19
N 1078 ff.

4 Wohl gl.M. BGE 123 IV 132, E. 4d, beziiglich Inhaberak-
tien; CR CO II-Trigo Trindade (Fn. 12), Art. 689a N 4.

4 Z.B. Lieberherr/Vischer (Fn. 40), 295, 297; Benz (Fn. 24),
65; zur Verfligung tiber Bucheffekten Art. 24-26 BEG; zur
Streitfrage, ob Bucheffekten nach der Streichung von
Art. 30 Abs. 3 BEG noch mittels Zession abgetreten werden
konnen z.B. Florian Louis Steiner, Zur Revision des Buchef-
fektengesetzes, GesKR 2016, 346; zur Streitfrage, ob fiir die
Ubertragung gewisser Aktienformen neben der formbe-
diirftigen Zession auch die nicht formbediirftige Vertrags-
iibernahme zulédssig ist, z.B. Hans Caspar von der Crone/
Martin Monsch/Luzius Meisser, Aktien-Token, GesKR 2019,
11 f.; Hans Caspar von der Crone/Merens Derungs, Aktien
als digitalisierte Werte, SZW 2019, 485 f., 487 ff., auch
unter Hinweis auf das legislatorische Projekt der Schaffung
von DLT-Aktien; Letizia Schlegel/Dario Galli/Markus Vischer,
Irrtiimliche Bezeichnung des Schuldners in der Abtretungs-
urkunde, in: dRSK, publiziert am 18.3.2019, Rz. 28.

4 Z.B.ZK-Jdggi (Fn. 3), Art. 966 OR N 50 ff.

4 Z.B.BGer, 4A_314/320/2016, 17.11.2016, E. 4.2.3; Han-
delsgericht Kanton Ziirich, 20.11.2018, ZR 2019, 117,
E. 2.2 f.; Bockli (Fn. 24), § 4 N 126 f.; a.M. Carlo Egle, Das
schleichende Ende der Anonymitat des Aktionérs, Ziirich
2018, N 628, welcher der Auffassung ist, es bediirfe nicht
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z.B. bei Kettenzessionen durch die Nichtoffenlegung
der weiteren Abtretung oder bei Mehrfachzessionen
durch Nichtoffenlegung der friiheren Abtretung bzw.
Offenlegung nur der spateren Abtretung der Fall.”
Art. 167 OR spricht in Bezug auf die Grenzen der
Legitimationswirkung zwar nicht von Arglist und
grober Fahrléssigkeit, sondern von bésem (bzw. gu-
tem) Glauben, was aber dasselbe meint.*® Arglist
bzw. grobe Fahrléssigkeit liegt z.B. dann vor, wenn
die AG weiss oder héitte wissen miissen, dass ein Zes-
sionar in der Kette der Zedenten handlungsunféhig
war,* die Unterschrift eines Zedenten gefélscht wur-
de® oder ein Verpflichtungsgeschift in der Ubertra-
gungskette fehlt oder fehlerhaft war, wenn dies auf
das Verfiigungsgeschaft durchschlédgt.>! In Bezug auf
das Durchschlagen spielt natiirlich die (umstrittene)
Natur der Zession als kausales oder abstraktes Ge-
schaft eine Schliisselrolle.>?

«eisern» einer liickenlosen Zessionskette. Vielmehr ge-
niige die Vorweisung der letzten Zession; s.a. von der
Crone/Monsch/Meisser (Fn. 44), 1, zum Problem, wonach
auch bei einer liickenlosen Zessionskette keine absolute
Sicherheit besteht, wem eine nicht verbriefte Aktie gehort.

47 Z.B. BSK OR I-Girsberger/Hermann (Fn. 16), Art. 167 N 3;
zur Verallgemeinerung des bei Ketten- und Mehrfachzes-
sionen geltenden Prinzips z.B. ZK-Jdggi (Fn. 3), Art. 966
OR N 40, 60; s.a. BSK OR I-Girsberger/Hermann (Fn. 16),
Art. 167 N 17, zum Schutz des Schuldners bei Leistung an
den Nichtberechtigten nach Anzeige des Berechtigten.

4 Beziiglich Art. 966 OR ZK-Jdggi (Fn. 3), Art. 966 ORN 150,
wonach Arglist und grobe Fahrlassigkeit zwei Arten des
bosen Glaubens sind.

4 Beng (Fn. 24), 64 f., 69.

50 Beng (Fn. 24), 64 f., 69.

51 Jdggi (Fn. 2), 176; a.M. Benz (Fn. 24), 61 ff., 71 f., s. aber
auch 102 f. beziiglich nichtigem Verpflichtungsgeschift.

52 Zum Meinungsstand in der Streitfrage in Bezug auf die
kausale und abstrakte Natur der Zession z.B. BSK OR I-
Girsberger/Hermann (Fn. 16), Art. 164 N 22 ff.; Eugen
Spirig, in: Peter Gauch (Hrsg.), Kommentar zum Schweize-
rischen Zivilgesetzbuch, Obligationenrecht, Teilband V1k,
Die Abtretung von Forderungen und die Schuldiiber-
nahme, erste Lieferung, Art. 164-174 OR, 3. Aufl., Ziirich
1993 (zit.: ZK-Spirig), Vorbem. zu Art. 164-174 ORN 37 ff.;
Meier-Hayoz/von der Crone (Fn. 26), § 2 N 56 ff.; s.a. Peter
Gauch/Walter R. Schluep/Susan Emmenegger, Schweizeri-
sches Obligationenrecht, Allgemeiner Teil, Band II, 10. Aufl.,
Zirich/Basel/Genf 2014, N 3526 ff., fiir das Durchschla-
gen eines fehlenden oder fehlerhaften Verpflichtungsge-
schéfts bei einem kausalen Verstdndnis der Zession; BSK
OR I-Girsberger/Hermann (Fn. 16), Art. 169 N 7, gegen
das Durchschlagen eines fehlenden oder fehlerhaften Ver-
pflichtungsgeschéfts bei einem abstrakten Verstandnis der
Zession.
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Auch im Anwendungsbereich des Zessionsrechts
ibernimmt die Eintragung im Aktienbuch bei Na-
menaktien die Legitimationsfunktion i.S. einer Dau-
erlegitimation. Auch sie geht aber nicht tiber die Legi-
timationswirkung bei der Ersteintragung, im An-
wendungsbereich des Zessionsrechts also iiber die
Legitimationswirkung gemaéss Art. 167 OR, hinaus.

Der Vorbehalt der Arglist und groben Fahrlassig-
keit bedeutet, dass die Priifungspflicht der AG (ge-
geniliber dem Berechtigten) unter Umstanden gegen-
iiber der formellen Legitimationspriifung eine «er-
weiterte Priifungspflicht»" ist.

Bei Verletzung der Priifungspflicht bzw. der er-
weiterten Priifungspflicht setzt sich die AG Klagen
des Berechtigten aus, seien diese Erfiillungs-, Fest-
stellungs-,>* Nichtigkeits-, Anfechtungs->°> oder Scha-
denersatzklagen.*® Zudem setzen sich die Organe der
AG Verantwortlichkeitsklagen aus.®” U.U. sind auch
weitere Personen klageberechtigt.*®

Ist die Inhaber- oder Namenaktie in einem Inha-
ber- oder Ordrewertpapier verbrieft, ergibt sich der
zweite vorerwdhnte Grundsatz aus Art. 966 Abs. 1
OR. Danach befreit die Leistung an den Nichtlegiti-
mierten die AG (Schuldner) nur dann nicht, wenn
der Nichtlegitimierte Nichtberechtigter (Nichtaktio-
nér) ist. Oder anders ausgedriickt: Die Leistung an

53 Beng (Fn. 24), 69.

54 ZurKlage auf Feststellung der Aktionarseigenschaft im All-
gemeinen z.B. BGer, 4A_507/2014, 15.4.2015, E. 5.3.3;
Bockli (Fn. 24), § 12 N 500; zur Kontroverse, ob bei vin-
kulierten Namenaktien eine Leistungs- oder eine Fest-
stellungsklage angezeigt ist, z.B. CR CO II-Trigo Trindade
(Fn. 12), Art. 685 N 18 ff., wobei BGE 145 II1 351, E. 2 die
Kontroverse wohl endgiiltig im Sinne der Leistungsklage
entschieden hat; s.a. BGE 76 I 51, E. 4, wonach bei unge-
rechtfertigter Nichteintragung im Aktienbuch sowohl bei
nicht vinkulierten als auch bei vinkulierten Namenaktien
eine Leistungsklage (Erfiillungsklage) zu erheben ist.

5 Z.B. Benz (Fn. 24), 70; Jdggi (Fn. 2), 179.

%6 Z.B. BSK OR II-du Pasquier/Wolf/Oertle (Fn. 24), Art. 686
N 7, auch zum Spezialfall der Haftung der Verdusser-
erbank nach einer Meldung gemass Art. 685e OR; Benz
(Fn. 24), 70; s.a. auch Art. 685f Abs. 4 OR; s.a. CR CO II-
Trigo Trindade (Fn. 12), Art. 685 N 22 ff., Art. 685f N 48 ff.,
zur Natur und den Modalitdten der Schadenersatzklage.

57 CR CO II-Trigo Trindade (Fn. 12), Art. 685 N 17, Art. 685f
N 53, bei der ungerechtfertigten Eintragung im Aktien-
buch bei teilliberierten oder vinkulierten Namenaktien.

58 Zur Klage auf Eintragung im Aktienbuch bei nicht kotier-
ten vinkulierten Namenaktien durch den (abgelehnten)
Erwerber BGE 145 I11 351, E. 2.
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den Berechtigten, der Nichtlegitimierter ist, schadet
der AG nicht.

Das bedeutet, dass das Priifungsrecht der AG (ge-
genliber dem Berechtigten) iiber das gemdss Prii-
fungspflicht bzw. gemdss erweiterter Priifungspflicht
Gebotene hinausgeht™ und sich u.a. auch auf feh-
lende oder fehlerhafte Verpflichtungsgeschifte in der
Ubertragungskette erstreckt, wenn das fehlende oder
fehlerhafte Verpflichtungsgeschaft auf das Verfiigungs-
geschaft durchschlagt.®® Schlagt das Verpflichtungs-
geschaft auf das Verfiigungsgeschaft durch, gilt der
Grundsatz der unzulédssigen Einmischung in fremde
Rechtsbeziehungen (res inter alios acta) nicht,* ganz
abgesehen davon, dass eine (zulassige) Einmischung
schon vorliegt, wenn sich die AG nur mit den Verfii-
gungsgeschaften, also z.B. der liickenlosen Indossa-
menten- oder Zessionskette, befasst.52

Die AG nimmt dieses Priifungsrecht allerdings
«auf ihre Gefahr hin»® wahr.®* Auf «eigene Gefahr
hin» bedeutet, dass sich die AG bei rechtswidriger
Nichtleistung an den Berechtigten Klagen des Berech-
tigten (und ev. weiterer Personen, jedoch auf keinen
Fall des Nichtberechtigten, auch wenn er legitimiert

5 BGE 123 IV 132, E. 4d beziiglich Inhaberaktien; BSK OR
1I-Péschel (Fn. 24), Art. 689a N 12, 15, s.a. N 6 fiir einen
Spezialfall bei bérsenkotierten vinkulierten Namenaktien;
Béckli (Fn. 24), § 2 N 125 beziiglich Namenaktien; Benz
(Fn. 24), 70 f. beziiglich Namenaktien; ZK-Biirgi (Fn. 17),
Art. 689 OR N 41, 62; ZK-Jiggi (Fn. 3), Art. 966 OR N 26,
Art. 978 OR N 51, beziiglich Inhaberaktien; Jaggi (Fn. 2),
176 f. beziiglich Namenaktien; s.a. III und dort zitierte
BGE; a.M. CR CO II-Trigo Trindade (Fn. 12), Art. 689a N 4,
welche der AG ein Priifungsrecht nur zugestehen will,
wenn konkrete Indizien des Auseinanderfallens von Legi-
timation und Berechtigung bestehen, in welchem Fall aber
nach richtiger Auffassung nicht ein Priifungsrecht, son-
dern eine Priifungspflicht besteht.

60 Jdggi (Fn. 2), 176; a.M Benz (Fn. 24), 71 f.

61 A.M.BSKOR I-Girsberger/Hermann (Fn. 16), Art. 169 N 7,
wonach bei der Zession eine Einrede des Schuldners ge-
stiitzt auf Verpflichtungsgeschifte zwischen Zedenten
und Zessionaren eine unzuléssige exceptio de iure tertii sei,
selbst wenn man die kausale Natur der Zession bejahen
wiirde, wofiir sie sich u.a. auf BGE 50 II 389, E. 2b und
BGE 50 II 150, E. 4 berufen. Diese zwei Entscheide sind
allerdings nicht einschlégig, da sich das Bundesgericht
frither fiir die Abstraktheit der Zession aussprach und die
Frage erst spater offenliess (BSK OR I-Girsberger/Hermann
[Fn. 16], Art. 164 N 23).

62 ZK-Spirig (Fn. 52), Vorbem. zu Art. 164-174 OR N 76.

6 ZK-Jdggi (Fn. 3), Art. 966 OR N 26, Art. 978 OR N 51.

6 BGE 1231V 132, E. 4d; BGE 9011 164, E. 3; Benz (Fn. 24),
69 f., 72 f.; Jaggi (Fn. 2),177,s.a. 158.
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ist) aussetzt, seien diese Erfiillungs-, Feststellungs-,
Nichtigkeits-, Anfechtungs-%° oder Schadenersatz-
klagen.®® Zudem setzen sich die Organe der AG Ver-
antwortlichkeitsklagen aus. Sie (bzw. ihr Verwal-
tungsrat) darf ihr Priifungsrecht nur ausiiben, wenn
dies im Interesse der AG geboten ist (Art. 717 OR). In
dem Sinne verschafft das beschriebene Priifungs-
recht der AG weder eine per se folgenlose noch eine
unlimitierte Kompetenz zum Schniiffeln.®”

Diese Regeln gelten auch bei in anderen als in
einem Inhaber- oder Ordrewertpapier verbrieften
Aktien® und auch bei nicht rechtsgeschéftlich {iber-
tragenen Aktien.®

Das Zusammenspiel von Priifungsrecht und Prii-
fungspflicht im Spannungsfeld zwischen Legitima-
tion und Berechtigung wird in BGer, 4C.275/2005,
21.12.2005, E. 2.1, schon wie folgt umschrieben:
«Die Priifung der materiellen Legitimation des Pré-
sentanten stelle in der Regel nur ein Recht der Gesell-
schaftsorgane dar, nicht aber eine Verpflichtung oder
eine Obliegenheit. Unter Umstdnden bestehe aber
dennoch eine Priifungspflicht, und zwar dann, wenn
die Gesellschaftsorgane durch das Abstellen auf die
formelle Legitimation qualifiziert schuldhaft in Ver-
kennung der materiellen Rechtslage handeln wiirden;
in solchen Konstellationen treffe sie die Rechtspflicht,
dem materiell nicht berechtigten Prasentanten die Aus-
iibung der Mitgliedschaftsrechte zu verweigern.»”

65 7.B.Jiggi (Fn. 2), 179.

% Beng (Fn. 24), 73.

67 S. zur Wortwahl Béckli (Fn. 24), § 6 N 118 im Zusammen-
hang mit der Treuhdndervinkulierung in Bezug auf die
wirtschaftlich berechtigten Personen; s. zur Treuhédnder-
vinkulierung auch IV.

% Wohl gl.M. CR CO II-Trigo Trindade (Fn. 12), Art. 689a N 4.

®  S.a. BSK OR I-Girsberger/Hermann (Fn. 16), Art. 167 N 3,
zur Leistung des Schuldners an Berechtigten vor Erhalt
der Abtretungsanzeige bei der Zession.

70 S.auch BGer, 4A_461/2009, 1.3.2010, E. 5.2.
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Insgesamt lasst sich damit sagen, dass die Legiti-
mationswirkung auf einer widerlegbaren Vermutung
basiert,”* wobei die AG u.U. zur Widerlegung ver-
pflichtet bzw. berechtigt ist.

lll.  Ausgewahlte bundesgerichtliche
Rechtsprechung zur Legitimations-
wirkung

In BGE 112 II 356 ging es um die Frage, ob neben
dem notwendigen wertpapierrechtlichen Nachweis
des Ansprechers auch das nach Auffassung der AG
i.S. des BewG”2 nichtige Erwerbsgeschéft (Verpflich-
tungsgeschéft) relevant ist, mit dem der Ansprecher
die betreffenden Inhaberaktien erworben hatte. Das
Bundesgericht verwies diesbeziiglich auf Art. 689
Abs. 4 aOR (= heute im Wesentlichen Art. 689a
Abs. 2 OR) und fiihrte Folgendes aus: «Wer sich als
Besitzer einer Inhaberaktie ausweist, ist im Verhalt-
nis zur Gesellschaft zur Ausiibung des Stimmrechts
befugt (Art. 689 Abs. 4 OR). Das gilt indes nicht un-
bedingt und schliesst nicht jeden Gegenbeweis aus,
wie das Bundesgericht im Zusammenhang mit Ak-
tieniibertragung zur Umgehung von Stimmrechts-
beschrankungen oder Vertretungsverboten ange-
nommen hat (BGE 53 II 47 E. 3; Bundesgericht in SJ
100/1978 S. 520 E. 4 mit Hinweisen auf BGE 81 II
541 und BGE 72 II 292). In derartigen Fallen besteht
in der Tat ein Interesse der Gesellschaft und nicht nur
anderer Aktionire an einer Uberpriifung. [...] Dage-

74 Z.B. BGE 137 III 460, E. 3.2.2 beziiglich Namenaktien
bzw. Eintragung von Namenaktien im Aktienbuch; BGer,
4A_461/2009, 1.3.2010, E. 5.2 beziiglich Inhaberaktien:
«L’art. 689a cpv. 2 CO non esclude percio che sia fornita la
contro-prova che il portatore non sia I'avente diritto.»;
BGE 124 III 350, E. 2¢; CR CO II-Trigo Trindade (Fn. 12),
Art. 689a N 2; BSK OR II-du Pasquier/Wolf/Oertle (Fn. 24),
Art. 686 N 4; s. z.B. auch Max Kummer, in: H. Becker
(Hrsg.), Berner Kommentar, Schweizerisches Zivilgesetz-
buch, Einleitung, Art. 1-10 ZGB, Bern 1962, Art. 8 ZGB
N 317 ff., zu den gesetzlichen Vermutungen, zu der durch
zu bewirkten Beweislastumkehr bzw. Widerlegung im All-
gemeinen; s.a. Art. 930 ZGB, wo von einer Vermutung die
Rede ist; fiir ein illustratives Beispiel s. Handelsgericht
Kanton Ziirich, HG170189, 24.9.2019, mit einem Fall im
Ubrigen, in dem die AG und nicht ein Dritter die sich aus
dem Aktienbuch ergebende Vermutung zu widerlegen
versuchte.

72 Bundesgesetz iiber den Erwerb von Grundstiicken durch
Personen im Ausland vom 16.12.1983, SR 211.412.41.
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gen wére es mit Art. 689 Abs. 4 OR nicht mehr verein-
bar, dass die Gesellschaft den Besitzer von Inhaber-
aktien wegen zivilrechtlicher Mdngel des Erwerbsge-
schéftes vom Stimmrecht ausschliessen konnte. [...]
Eine andere Betrachtungsweise wiirde unerfreuliche
Manipulationen erlauben und damit den geordneten
Ablauf von Generalversammlungen wie auch die
Rechtssicherheit gefahrden.»”

Damit verkannte das Bundesgericht die Rechts-
lage und vermischte die Frage der Legitimation und
die Frage der Berechtigung, indem es Legitimation
und Berechtigung im Wesentlichen gleichsetzte und
sich weigerte, die von der AG aufgrund der geschil-
derten Priifungspflicht in Frage gestellte wirkliche
Berechtigung des Ansprechers zu priifen. Als Folge
davon schiitzte es den Ansprecher anstatt die AG und
nahm in Kauf, dass der Ansprecher u.U. der nicht
wirklich Berechtigte war. Es setzte dadurch die AG
dem Risiko aus, sich in Zukunft durch ihre Leistun-
gen an den Ansprecher nicht giiltig befreien zu koén-
nen, sollte der Ansprecher wirklich der Nichtberech-
tigte sein. Denn die AG war in Bezug auf den An-
sprecher i.S.v. Art. 966 Abs. 2 OR infolge des Wissens
um die mutmassliche Nichtigkeit des Verpflichtungs-
geschéfts bosglaubig. Das Bundesgericht stellte zwar
wie angetont nicht vollig auf die legitimationsrecht-
liche Lage ab, berief sich aber fiir zuldssige Abwei-
chungen davon auf zu eng interpretierte Interessen
der AG. Diese sind vielmehr weiter zu fassen, in dem
Sinn, als es der AG erlaubt sein muss, ihrer Priifungs-
pflicht gegeniiber dem Berechtigten nachzukommen,
die bei Wissen oder bei starken Indizien der Nichtbe-
rechtigung des Ansprechers, also bei Bosglaubigkeit
i.S.v. Art. 966 Abs. 2 OR, iiber die formelle Legitima-
tionspriifung geméss Art. 689a Abs. 2 OR hinausgeht.
Auch das Manipulationsargument des Bundesgerichts
iiberzeugt nicht, sind doch Manipulationen jeden
Rechts denkbar. Solchen Manipulationen ist vielmehr
grundsatzlich mit der Anwendung von Art. 2 Abs. 2
ZGB zu begegnen. Das Bundesgericht schiitzte zu-
dem in diesem Entscheid nicht nur nicht die AG, son-
dern auch den Berechtigten nicht, indem es ihn ver-
trostete, «es [werde] Sache des besser Berechtigten
sein, einen unter Mitwirkung des Besitzers gefassten
Beschluss gerichtlich anzufechten».”

7% BGE1121II1356,E.7.
74 BGE1121I1356,E.7.
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Entgegen BGE 112 II 3567 kann, ja muss die AG
aufgrund ihrer Priifungspflicht dem Legitimierten,
aber Nichtberechtigten, nicht nur Umgehungen von
Stimmrechtsbeschrdnkungen oder Vertretungsver-
boten entgegenhalten, sondern u.U. (d.h. bei Wissen
oder starken Indizien seiner Nichtberechtigung) alle
Einreden und Einwendungen gegen seine (angebli-
che) Berechtigung vorbringen.”®

Das Priifungsrecht bzw., bei Wissen oder starken
Indizien des Auseinanderfallens von Legitimation
und Berechtigung, die Priifungspflicht der AG gegen-
iiber dem Berechtigten erstreckt sich entgegen BGE
112 II 356 insbesondere auch auf fehlende oder
fehlerhafte Verpflichtungsgeschéfte in der Ubertra-
gungskette.”

IV.  Exkurs: Bedeutung des Aktienbuchs
bei der Legitimationswirkung

Die Eintragung im Aktienbuch hat die beschriebene
Legitimationswirkung.”® Die Eintragung ist damit nicht
konstitutiv und auch kein Formerfordernis fiir das Er-
langen der wirklichen Berechtigung, d.h. der wirkli-
chen Aktionérsstellung. Sie ist m.a.W. in Bezug auf
die Berechtigung an den Aktien rein deklaratorisch.”

7> Und dem diesem Entscheid auch fiir unverbriefte Inhaber-
aktien folgenden Entscheid des Kantonsgerichts Basel-
Landschaft, Abteilung Zivilrecht vom 2.4.2019 (400 18
345).

76 So jetzt BGE 123 IV 132, E. 4d: «Der Rechtsschein der
blossen Vorweisung hat den einzigen Zweck, dem wirklich
Berechtigten zu dienen; daher schliesst er den Gegenbe-
weis dafiir, dass der Inhaber formell und materiell nicht
berechtigt ist, nicht von vornherein aus»; bestatigt durch
BGer, 4C.275/2005, 21.12.2005, E. 2.1, wo explizit fest-
gehalten wird, dass BGE 112 11 356 durch BGE 1231V 132,
E. 4d, eingeschrankt worden sei; bestdtigt auch durch
BGer, 4A_461/2009, 1.3.2010, E. 5.2: «In altre parole, chi
si presenta all’assemblea generale come detentore formale
di un’azione al portatore, senza averne manifestamente
diritto, non puo prevalersi della presunzione dell’art. 689a
cpv. 2 CO»; s.a. auch BGer, 4A_507/2014, 15.4.2015,

E.5.3.
77 S.L
78 S.TundIl.

7 BGE 117 1II 290, E. 6b aa: «Selon la jurisprudence, l'in-
scription ou le refus d’inscription sur le registre des actions
n’a pas une signification propre, mais n’est qu'une mesure
d’exécution de la décision prise; elle n’opere pas le trans-
fert de la propriété des actions, mais le suppose.»; BGE 90
11 164, E. 3; BGE 87 II 249, E. 1: «Die Eintragung in das
Aktienbuch bewirkt den Ubergang des Eigentums an der
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Die nicht konstitutive Wirkung des Aktienbuchs
zeigt sich auch in der Praxis, wonach Aktiengesell-
schaften ohne Weiteres ab dem Zeitpunkt, in dem der
Verdusserer aufgrund einer Meldung der Verdusse-
rerbank gemdss Art. 685e OR aus dem Aktienbuch
ausgetragen wird, vermogensrechtliche Leistungen
an die Erwerber borsenkotierter vinkulierter Namen-
aktien erbringen, bevor diese im Aktienbuch einge-
tragen sind.®°

Aufgrund des beschriebenen Priifungsrechts ge-
geniiber dem Berechtigten®! kann die AG, ja muss sie
aufgrund der beschriebenen Priifungspflicht u.U. die
Eintragungen im Aktienbuch priifen.t> Die AG muss
Eintragungen streichen, wenn sie sich nachtréglich
als falsch herausstellen (z.B. weil die Aktie von einem
Handlungsunfahigen iibertragen wurde),® aber auch,
wenn die Eintragung nachtriglich falsch wird, weil
die eingetragene Person (z.B. infolge eines Verkaufs)
ihre Berechtigung verliert.®* Die Streichung, welche
im weiteren Sinn auch eine Eintragung im Aktien-
buch ist, erfolgt «ex officio», ohne dass es eines Ge-
suchs oder einer richterlichen Anordnung bedarf.®
Denn mit dem Wissen der AG um die Nichtberech-
tigung der eingetragenen Person féllt die Legiti-
mationswirkung des Aktienbuchs dahin und wird die
bisherige Eintragung nutzlos.

Dieser Verlust der Berechtigung (z.B. infolge ei-
nes Verkaufs) ist nicht mit der Situation zu verwech-
seln, dass bei vinkulierten Namenaktien ein Aktionar
durch die AG unter dem Vinkulierungsregime der AG

Aktie nicht, sondern setzt ihn voraus»; Meier-Hayoz/von
der Crone (Fn. 26), § 19 N 1027: «Die Aktionérsstellung
geht nicht etwa mit dem Eintrag im Aktienbuch {iber.»;
Bengz (Fn. 24), 120 f.; Jaggi (Fn. 2), 179; die Rechtslage in
Bezug auf das Aktienbuch verkennend Botschaft zur Um-
setzung der Empfehlungen des Globalen Forums iiber
Transparenz und Informationsaustausch fiir Steuer-
zwecke im Bericht zur Phase 2 der Landeriiberpriifung
der Schweiz, 21.11.2018, BBl 2019, 296, 319 (s.a. Egle
[Fn. 46], N 909).

8 7y dieser Praxis z.B. s.a. Botschaft zur Anderung des
Obligationenrechts (Aktienrecht), 23.11.2016, BB1 2017,
399, 440 f.; BSK-OR II-du Pasquier/Wolf/Oertle (Fn. 24),
Art. 685fN 9.

8t SUIL

82 §. bereits II.

83 Jiggi (Fn. 2), 177.

8¢ S.schonl, insb. Fn. 18, wonach die Legitimationswirkung,
auch des Aktienbuchs, nicht dazu dient, einen Nichtmehr-
berechtigten zu schiitzen.

8 Z.B. Benz (Fn. 24), 102 ff.; a.M. z.B. ZK-Biirgi (Fn. 17),
Art. 685 ORN 9.
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zugelassen wurde, nachtréglich aber die Vorausset-
zungen unter diesem Vinkulierungsregime nicht mehr
erfiillt. Denn die Vinkulierung berechtigt die AG nur
zu einer Einmalkontrolle im Sinne einer Eintrittskon-
trolle und, vorbehéltlich von Rechtsmissbrauchsfal-
leni.S.v. Art. 2 Abs. 2 ZGB, nicht zu einer Dauerkont-
rolle.®® Diese Wirkung ist die Folge der grundsétzlich
unwiderruflichen Ausiibung eines Gestaltungsrechts
durch die AG, namlich der Zulassung (Anerkennung)
als Aktiondr mit Stimmrecht (Vollaktionér) bzw. Ak-
tiondr ohne Stimmrecht unter dem Vinkulierungs-
regime.®’” Sie ist nicht die Folge der Eintragung im
Aktienbuch, auch wenn u.U. die Zulassung unter
dem Vinkulierungsregime in der Form der Eintra-
gung erfolgt.®® Denn auch hier gilt, dass die Eintra-
gung einer Person im Aktienbuch diese nicht zum
wirklichen Berechtigten (Aktionédr) macht.® Die Ein-
tragung ist entsprechend auch nicht Giiltigkeitsvor-
aussetzung fiir die Zulassung.®® Ob die Zulassung als
Folge der ausgeiibten Eintrittskontrolle ex tunc riick-
gangig gemacht werden kann, ist nach der wohl herr-
schenden Lehre eine Frage der Anwendbarkeit von
Art. 686a OR, welche Bestimmung allerdings félsch-
licherweise nicht von der Zulassung, sondern von der
Eintragung spricht. Sie soll abschliessend sein und
die allgemeinen Regeln z.B. beziiglich Irrtum ver-
drangen. Eine Zulassung im Falle eines Irrtums der
AG i.S.v. Art. 24 Abs. 1 Ziff. 4 OR konnte alsdann
nicht riickgéngig gemacht werden.”!

8 BGE 117 I 290, E. 6b aa; z.B. Taucher (Fn. 12), 148; von
der Crone (Fn. 24), § 3 N 94; Peter Forstmoser,/Marcel Kiich-
ler, Aktionarbindungsvertrage, Ziirich/Basel/Genf 2015,
N 824; Bickli (Fn. 24), § 6 N 344; Francine Defferrard, Die
Mitwirkung der Aktiengesellschaften an der Ubertragung
von nicht kotierten vinkulierten Namenaktien, Trex 2000,
385; Kldy (Fn. 24), 376 f., 382; weitergehend wohl BGE
109 II 43, E. 3b; diesem BGE folgend Forstmoser/Kiichler
(Fn. 86), N 824, Fn. 74.

87 BGer, 4A_440/2017, 3.4.2018, E. 4; Kldy (Fn. 24), 231,
353 f.

8  Zur Differenzierung von Zulassung und Eintragung z.B.
BGE 90 II 235, E. 3; BGE 90 II 164, E. 3; BGE 83 II 297,
E. 3; Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel (Fn. 33), § 43 N 84 ff.,
88; Jdggi (Fn. 2), 181; s.a. Handelsgericht Kanton Ziirich,
26.8.2009, ZR 2009, 301, E. 4.4.2, mit einer Verwechs-
lung von Zulassung und Eintragung; unprazis auch BGE
11711290, E. 6b aa.

8 S.L

%0 Z.B.Jdggi (Fn. 2), 181.

°l  Zum Ganzen z.B. Kldy (Fn. 24), 354, 375 f., 378 ff.; s.a.
Forstmoser,/Meier-Hayoz/Nobel (Fn. 33), § 43 N 88, § 44
N 51, 245, 252; fiir eine Anwendung von Art. 686a OR
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Welche Priifungspflicht und welches Priifungs-
recht die AG im Zusammenhang mit der erwdhnten
Eintrittskontrolle hat, ist umstritten, v.a. was die
Pflicht bzw. das Recht der AG zur Ermittlung der
wirtschaftlichen Berechtigung an den fraglichen Ak-
tien gestiitzt auf Art. 685b Abs. 3 OR und Art. 685d
Abs. 2 OR («Treuhadndervinkulierung») betrifft.”

Wiederum nicht mit der Situation des nachtrégli-
chen Nichterfiillens der Vinkulierungsvorschriften
zu vergleichen ist der Tatbestand, wonach in Bezug
auf die nach einem positiven Zulassungsentscheid
eingetragenen vinkulierten Namenaktien eine (nach-
tragliche) indirekte (mittelbare) Handdnderung im
Sinne einer Anderung der wirtschaftlichen Berechti-
gung bei gleichbleibender rechtlicher Zustédndigkeit
stattfindet. Bekanntlich wurde dies im Rahmen des
«Sika-Falls» diskutiert, in dem umstritten war, ob
eine (nachtrédgliche) indirekte Handdnderung von
vinkulierten Namenaktien (oder, wie im «Sika-Fall»,
eine bloss beabsichtigte indirekte Handénderung,
weil nur das Verpflichtungs- und nicht auch das Ver-
fligungsgeschéft vorlag) es der AG erlaubt, die Ein-
haltung des Vinkulierungsregimes erneut zu priifen
und einen Zulassungs- bzw. Nichtzulassungsent-
scheid zu fillen und in letzterem Fall die bisher in Be-
zug auf die vinkulierten Namenaktien zugelassene
Person im Aktienbuch zu streichen bzw. nicht mehr
(bzw. nur noch teilweise) als Berechtigten (Aktionér)

nicht auf die Zulassung, sondern entsprechend dem Wort-
laut effektiv auf die Eintragung, z.B. Peter Bickli/Daniel
Hiring, Das Aktienbuch: Ein neuer Blick auf ein altes Re-
gister, in: Juan Carlos Landrove (Hrsg.), De lege negoti-
orum, Etudes autour du droit des affaires en ’honneur du
professeur Francois Chaudet, Genf 2009, 127 ff., welche
aber auch (gewisse) Streichungen ausserhalb von Art. 686a
OR zulassen; s.a. BGE 81 I1 534, E. 3; bestatigt in BGE 112
11356, E. 7, wo (vor dem Inkrafttreten von Art. 686a OR)
anfangliche Umgehungen der Vinkulierungsvorschriften
unter dem Gesichtspunkt von Art. 2 Abs. 2 ZGB abgehan-
delt wurden.

92 Fir einen weiten Begriff des «Treuhdnders» z.B. Dieter
Gericke/Valentin Jentsch, Vinkulierung an der Bruchstelle
zwischen kotierter Gesellschaft und nicht kotierten Aktio-
néren, SZW 2017, 622 f. (ad Art. 685d Abs. 2 OR); BSKOR
1I-du Pasquier/Wolf/Oertle (Fn. 24), Art. 685b N 16a (ad
Art. 685b, Abs. 3 OR); von der Crone (Fn. 24), § 3N 92 f.,
122 (ad Art. 685b, Abs. 3 OR); fiir einen engen Begriff des
«Treuhédnders», z.B. Taucher (Fn. 12), 46 ff. (ad Art. 685d
Abs. 2 OR); Bockli (Fn. 24), § 6 N 118, unter dem Titel
«Keine Kompetenz zu weiterem Schniiffeln» (ad Art. 685d
Abs. 2 OR).
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zuzulassen.”® Diese Frage ist grundsétzlich zu ver-
neinen und nur bei einer rechtsmissbrauchlichen Um-
gehung der Vinkulierungsvorschriften i.S.v. Art. 2
Abs. 2 ZGB zu bejahen. Eine solche rechtsmiss-
brauchliche Umgehung liegt bei einer der Zulassung
nachfolgenden indirekten Handdnderung in aller
Regel nicht und auf alle Falle nicht per se und sicher
nicht beim Abschluss nur des Verpflichtungsgeschiéfts
vor.** Es gilt, mit der wirtschaftlichen Betrachtungs-
weise im Recht®® nicht zu iibertreiben.*®

Das (hier bejahte) Recht zur Streichung einer
Person im Aktienbuch durch die AG «ex officio» ist
wie gezeigt umstritten. Ebenso umstritten ist die «ex
officio»-Eintragung einer Person im Aktienbuch durch
die AG. Die herrschende Lehre scheint zu sein, dass
die ersten Aktionire (nach der Griindung oder einer
Kapitalerhohung) durch die AG «ex officio» eingetra-
gen werden diirfen und miissen,”” dass es im Ubrigen
aber vorbehéltlich fiir eine Eintragung eines Gesuchs
oder einer richterlichen Anordnung bedarf.”® Dem
kann nicht gefolgt werden, kann doch die AG nicht

% Zum «Sika-Fall» z.B. Walter A. Stoffel/Arnaud Constantin,
Le droit des sociétés 2017/2018, SZW 2018, 287 ff., 295;
Peter Nobel, in: Regina E. Aebi-Miiller/Christoph Miiller
(Hrsg.), Berner Kommentar, Schweizerisches Zivilgesetz-
buch, Das Obligationenrecht, Das Aktienrecht: Systemati-
sche Darstellung, Bern 2017, § 7 N 270 ff.; Camille Auber-
son/Damien Oppliger, L'affaire Sika: un exemple en faveur
d’'une approche économique des transferts d’actions sou-
mis a 'agrément de la société, SZW 2015, 614.

% Wohl gl.M. Taucher (Fn. 12), 147 f., insb. Fn. 622; Kldy
(Fn. 24), 382; eher gl.M. Gericke/Jentsch (Fn. 92), 627 ff.;
restriktiver Bockli (Fn. 24), § 6 N 353; fiir eine weiterge-
hende Kontrolle nachtraglicher indirekter Handdnderun-
gen BSK OR II-du Pasquier/Wolf/Oertle (Fn. 24),
Art. 685a N 5a, auch zu den sich stellenden Problemen der
Anwendung der Vinkulierungsvorschriften auf indirekte
Handénderungen auf der Rechtsfolgeebene; Auberson/
Oppliger (Fn. 93), 628; s.a. BGer, 4C.242/2001, 5.3.2003,
zur umgekehrten Konstellation einer direkten Handande-
rung im Sinne einer Anderung der rechtlichen Zustéindig-
keit bei gleichbleibender wirtschaftlicher Berechtigung.

%  Dazu z.B. Egle (Fn. 46), N 379 ff.

%  Markus Vischer, Entscheidbesprechungen, Wirtschafts-
recht, Gesellschaftsrecht — allgemein, Aktienrecht, BGer
4A_645/2017: Arbeitsvertrag, Abgangsentschiadigung,
AJP 2018, 1407; s.a. BGer, 2C_342/343/2016, 23.12.
2016, E. 3.2.1 mit einem sehr engen Anwendungsbereich
fiir eine wirtschaftliche Betrachtungsweise.

%7 Z.B. CR CO II-Trigo Trindade (Fn. 12), Art. 686 N 17, 25;
Jiggi (Fn. 2), 174.

%  Z.B. CR CO II-Trigo Trindade (Fn. 12), Art. 686 N 25,
Art. 686a N 5; Benz (Fn. 24), 105 ff.

Vischer: Priifungsrecht und -pflicht der AG und Global Forum-Gesetz 263

berechtigt und nicht verpflichtet sein, ein Aktienbuch
zu fiihren, von dem sie weiss, dass es Nichtberechtig-
te (Nichtaktionédre) ausweist. Denn die Eintragung
im Aktienbuch schafft ebenso wie die Nichteintra-
gung, wie schon mehrfach gesagt, kein Recht und an-
dert an den wirklichen Berechtigungen nichts. Ent-
sprechend sind Eintragungen nicht nur «ex officio» zu
streichen, sondern bei gegebenen Voraussetzungen
auch «ex officio» vorzunehmen. Weist das Aktienbuch
also eine falsche Eintragung auf, welche die AG in
Anwendung der beschriebenen Priifungspflicht oder
in Anwendung des beschriebenen Priifungsrechts
feststellt, ist es «ex officio» zu korrigieren, ohne dass
es eines Gesuchs bedarf.”” Die falsche Eintragung
kann sich aufgrund falscher Angaben des Verdusse-
rers oder eines Dritten, aufgrund eines Irrtums der
AG oder aufgrund einer nach der Eintragung veran-
derten Rechtslage ergeben. In diesem Sinne ist das
Aktienbuch dynamisch und nicht statisch. Es ist kein
Register ex tunc.'® Sinnvollerweise hélt die AG bei
Anderungen des Aktienbuchs in analoger Anwen-
dung von Art. 686a OR das Verfahren von Art. 686a
OR ein.

Mit den Ausfithrungen zur (Nicht-)Notwendig-
keit eines Gesuchs zu Anderungen des Aktienbuchs
soll nicht gesagt sein, dass es bei vinkulierten Namen-
aktien im Rahmen der Vinkulierungsregelung nicht
eines Zulassungsgesuchs bedarf.’®! Dieses darf aber
analog der Ausfiihrungen zur Zulassung und Eintra-

% Wohl gl.M. BGE 9011 164, E. 3; Meier-Hayoz/von der Crone
(Fn. 26), § 19 N 1026; Kldy (Fn. 24), 372 ff., allerdings
z.T. ohne klare Differenzierung von Zulassung unter dem
Vinkulierungsregime und Eintragung im Aktienbuch; s.a.
differenzierend Bockli/Hdring (Fn. 91), 126 f., 129 f.; s.a.
BGE 881198, E. 2, zur grundsétzlich jederzeitigen Wider-
rufbarkeit eines Verwaltungsratsbeschlusses: «Der Ver-
waltungsrat als Organ der Aktiengesellschaft bildet im
Rahmen seiner Zusténdigkeit deren Willen frei (Art. 55
Abs. 1 ZGB) und kann ihn daher an sich auch frei jederzeit
abandern.»; z.B. auch Bockli (Fn. 24), § 13 N 144: «Der
Verwaltungsrat kann, [...], soweit der Beschluss weder
ausgefiihrt ist noch Aussenwirkungen entfaltet hat, wider-
rufen und abéndern.», welcher Aussage anzufiigen ist,
dass ein Verwaltungsratsbeschluss {iber eine Eintragung
im Aktienbuch keine Aussenwirkung entfaltet, weil die
Eintragung lediglich deklaratorisch ist.

10 So aber Handelsgericht Kanton Ziirich, 26.8.2009, ZR
2009, 301, E. 4.4.2, aufgrund einer Verwechslung von Zu-
lassung und Eintragung; auch Bockli (Fn. 24), § 6N 343 ff.;
Béckli/Hdring (Fn. 91), 130 ff.

101 S Art. 685b Abs. 1 und 4 OR; Art. 685¢c Abs. 3 OR, Art. 685f
Abs. 1 OR, Art. 685g OR.
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gung nicht mit dem Eintragungsgesuch verwechselt
werden, auch wenn das Zulassungsgesuch manch-
mal in der Form eines Eintragungsgesuchs erfolgt.
Die Frage der ex officio-Fithrung des Aktienbuchs
ist von grosser Brisanz, ist doch seit dem 1.11.2019
das nicht vorschriftsgemasse Fithren des Aktienbuchs
gemadss Art. 327a lit. a StGB strafbar.!? Zudem stellt
das nicht vorschriftsgemésse Fiihren des Aktien-
buchs einen Organisationsmangel geméss Art. 731b
Abs. 1 Ziff. 3 OR dar, was im schlimmsten Fall zur
konkursamtlichen Liquidation der AG fithren kann.!%

V. Weitergehende aktienrechtliche
Prifungspflichten

Die beschriebene Legitimationswirkung bedeutet
nicht, dass die AG den Legitimierten automatisch als
Aktionar anerkennen darf. Vielmehr gibt es eine Viel-
zahl aktienrechtlicher Priifungspflichten, welche die
AG im Zusammenhang mit dieser Anerkennung er-
fiillen muss.

Die augenfilligste aktienrechtliche Priifungs-
pflicht der AG existiert bei vinkulierten Namenakti-
en, bei denen die AG im Interesse der AG priifen
muss, ob der Legitimierte unter den Vinkulierungs-
vorschriften in das Aktienbuch eingetragen werden
kann. Das anwendbare Rechtsregime variiert, je nach-
dem, ob es sich um nicht bérsenkotierte oder borsen-
kotierte Namenaktien handelt.1%* Es variiert zudem je
nach Erwerbsgrund (Erwerb durch Erbgang, Erbtei-
lung, eheliches Giiterrecht oder Zwangsvollstreckung,
treuhdnderischer Erwerb, borsenméssiger oder aus-
serborslicher Erwerb etc.).1%°

Eine neue aktienrechtliche Priifungspflicht der
AG wurde durch das Global Forum-Gesetz (Bundes-
gesetz zur Umsetzung von Empfehlungen des Globa-
len Forums iiber Transparenz und Informationsaus-
tausch fiir Steuerzwecke vom 21.6.2019) eingefiihrt.
Das Global Forum-Gesetz trat mit Ausnahme gewis-
ser Bestimmungen am 1.11.2019 in Kraft.1%

192 Dazu Markus Vischer/Dario Galli, Gedanken zu Art. 327
und Art. 327a StGB, AJP 2020, 408 ff.

103 Art. 731b Abs. 1°* Ziff. 3 OR.

104 Art. 685b ff. OR und Art. 685d ff. OR.

105 Art. 685b Abs. 3 und Abs. 4 OR, Art. 685d Abs. 2 und
Abs. 3 OR, Art. 685f Abs. 1 OR.

106 AS2019, 3161, 3171.
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Das Global Forum-Gesetz erlaubt Inhaberaktien
nur noch bei einer AG, welche Beteiligungspapiere an
der Borse kotiert hat oder welche ihre Inhaberaktien
als Bucheffekten ausgestaltet hat,'®” welchen Aus-
nahmetatbestand die AG beim Handelsregister ein-
tragen lassen muss.!%®

Eine AG, welche nicht von diesen beiden Aus-
nahmebestimmungen profitieren will (bzw. kann),
muss ihre Inhaberaktien bis zum 30.4.2021 in Na-
menaktien umwandeln. Tut sie dies nicht «freiwillig»,
werden ihre Inhaberaktien am 1.5.2021 von Gesetzes
wegen in Namenaktien umgewandelt.!® Diese Na-
menaktien haben denselben Nennwert wie die alten
Inhaberaktien, selbst wenn die AG neben den alten
Inhaberaktien schon Namenaktien mit einem hohe-
ren oder tieferen Nennwert hatte. In letzterem Fall
werden mit der Zwangsumwandlung Stimmrechts-
aktien geschaffen, wobei u.U. die Regel von Art. 693
Abs. 2 Satz 2 OR, wonach der Nennwert der tibrigen
Aktien das Zehnfache des Nennwerts der Stimm-
rechtsaktien nicht tibersteigen darf, verletzt wird,
was die AG nachtrédglich zu korrigieren versuchen
muss. Die neuen Namenaktien sind nicht vinkulierte
Namenaktien,!''° selbst wenn die AG neben den alten
Inhaberaktien auch vinkulierte Namenaktien hat-
te.!!! Die Umwandlung wirkt in Abweichung von den
iiblichen Regelungen beziiglich Umwandlung von
Inhaber- in Namenaktien gegeniiber jeder Person,
unabhéngig von allfélligen anderslautenden Statuten-
bestimmungen oder Handelsregistereintragen und

107 Art. 622 Abs. 1"*OR; dazu z.B. Markus Vischer/Dario Galli,
Erste Anndherung an das Global Forum-Gesetz, AJP 2019,
1292 ff.

108 Art. 622 Abs. 2" OR; dazu z.B. Vischer/Galli (Fn. 107),
1294 f.; zum Text der Eintragung Staatssekretariat fiir in-
ternationale Finanzfragen SIF, Anleitung zum Bundesge-
setz zur Umsetzung von Empfehlungen des Global Forums
iiber Transparenz und Informationsaustausch fiir Steuer-
zwecke, Fassung vom 1.11.2019 (zit.: SIF, Anleitung), 4.

109 Art. 4 Abs. 1 Satz 1 UeB; dazu Vischer/Galli (Fn. 107),
1295 f.

10 Art. 4 Abs. 3 Satz 2 OR; s.a. Philip Spoerlé, Marginalisie-
rung der Inhaberaktie und neue Sanktionen bei AG und
GmbH, GesKR 2019, 346, zur Anwendbarkeit von Art. 685
OR bei bisheriger Teilliberierung der alten (nicht ver-
brieften) Inhaberaktien und zur Nichtanwendbarkeit der
Treuhandervinkulierung und der escape clause geméss
Art. 685b Abs. 1 OR.

11 GLM. Dieter Gericke/Daniel Kuhn, Radikalkur bei der In-
haberaktie und Neuerungen bei den gesellschaftsrecht-
lichen Meldepflichten, AJP 2019, 1276.



SZW/RSDA 3/2020

unabhéngig davon, ob Aktientitel ausgegeben wor-
den sind oder nicht.'?

Im Falle dieser Zwangsumwandlung ist die AG
verpflichtet, ihre Statuten an die neue Situation an-
zupassen,'’® ausser sie habe am 30.4.2021 einen Aus-
nahmetatbestand erfiillt, aber dessen Eintragung im
Handelsregister zwar bis am 30.4.2021 nicht, aber
nachher, verlangt’* oder sie schaffe neu einen der
beiden genannten Ausnahmetatbesténde.!'® Die An-
passung hat nach den anwendbaren aktienrechtli-
chen Vorschriften zu erfolgen, was u.a. einen Gene-
ralversammlungsbeschluss voraussetzt.!’® Der AG
bleibt es unbenommen, die geforderte Anpassung zu
nutzen und die bestehenden zwangsumgewandelten
Namenaktien in vinkulierte Namenaktien umzuwan-
deln. In diesem Fall sind aber wie bei einer Statuten-
dnderung die Regeln des intertemporalen Statuten-
rechts einzuhalten. Das setzt eine (typisierende)
Interessenabwéagung zwischen den Interessen der
bisherigen Inhaber- und neuen Namenaktionédren
betreffend grundsitzlich freie Ubertragbarkeit ihrer
Aktien und gleichgerichteten Interessen einerseits
und den Interessen der AG und weiterer Personen an
einer Vinkulierung andererseits voraus.!”

Nach der Zwangsumwandlung von Inhaberak-
tien in Namenaktien gemaéss Art. 4 Abs. 1 Satz 1 UeB
darf die AG nach der Spezialvorschrift von Art. 6
Abs. 1 UeB nur diejenigen alten Inhaber- bzw., nach
der Zwangsumwandlung, neuen Namenaktionédre in
das Aktienbuch eintragen, die bis zum Zeitpunkt der
Zwangsumwandlung, das heisst bis (und mit)
30.4.2021 (bzw. bei einem Erwerb zwischen
30.3.2021 und 30.4.2021 innert Monatsfrist nach
dem Erwerb)'® ihre Meldepflicht geméss Art. 697i
Abs. 1 OR erfiillt (bzw. nachgeholt)!!® haben. Nach

12 Art. 4 Abs. 1 Satz 2 UeB; s.a. z.B. Vischer/Galli (Fn. 107),
1295 ff.; s.a. zur Eintragung der Zwangsumwandlung im
Handelsregister Art. 4 Abs. 2 UeB; s. zum Text der Ein-
tragung Anleitung (Fn. 108), 7.

13 Art. 5 Abs. 1 UeB.

14 Vischer/Galli (Fn. 107), 1295.

15 Art. 5 Abs. 3 UeB, z.B. Vischer/Galli (Fn. 107), 1296 f.

16 Art. 704a OR; s. SIF, Anleitung (Fn. 108), 7.

17 Markus Vischer, Intertemporales Statutenrecht am Bei-
spiel der AG, SJZ 2020, 481 ff.

18 GLM. Gericke/Kuhn (Fn. 111), 1277; Spoerlé (Fn. 110),
348.

19 Spoerlé (Fn. 110), 347; Lukas Glanzmann, Abschaffung
der Inhaberaktie sowie neue strafrechtliche Sanktionen
fiir Verwaltungsrat und Aktionéare, SJZ 2019, 614.
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diesem Zeitpunkt ist eine Meldung nicht mehr mog-
lich, auch weil Art. 697i Abs. 1 OR am 1.5.2021 auf-
gehoben wird.'® Fiir die Eintragung im Aktienbuch
nach der Zwangsumwandlung muss die AG nach
Art. 6 Abs. 1 UeB nicht {iberpriifen, ob die betroffe-
nen Aktiondre ihre Meldepflichten nach Art. 697i
Abs. 3 OR, nach Art. 697j Abs. 1 OR'*! und nach
Art. 697j Abs. 4 OR erfiillt haben, obwohl deren
Nichterfiillung, soweit (und nur soweit) es um die
Verletzung von Art. 697j Abs. 1 OR geht,'?? die Sank-
tionen nach Art. 697m Abs. 1-3 OR (Ruhen der Mit-
gliedschaftsrechte, Verwirkung gewisser Vermo-
gensrechte)!® nach sich zieht.!*

Die entsprechende Priifungspflicht der AG nach
Art. 6 Abs. 1 UeB richtet sich nach Art. 697m Abs. 4
OR, weil die AG durch ihren VR handelt. Art. 697m
Abs. 4 OR wurde wie die ganze Bestimmung von
Art. 697m OR bis auf die Marginalie durch das Global
Forum-Gesetz nicht gedndert. Nach dieser Bestim-
mung hat der Verwaltungsrat in Bezug auf alle be-
troffenen alten Inhaber- bzw., nach der Zwangsum-
wandlung, neuen Namenaktien zu priifen, ob eine
Meldung des Erwerbs der betroffenen Aktie i.S.v.
Art. 697i Abs. 1 OR vorliegt, ob die Meldung die Per-
son des Erwerbers mit einem Vor- und Nachnamen
bzw. einer Firma und einer Adresse i.S.v. Art. 697i
Abs. 1 OR nennt und ob die Meldung in Bezug auf
den gemeldeten Erwerbszeitpunkt rechtzeitig erfolg-
te.l?®> Wenn die AG von der Moglichkeit gemdéss
Art. 697k OR (welche Bestimmung am 1.5.2021 auf-
gehoben wird) Gebrauch machte, muss die AG ledig-
lich das Vorliegen einer Meldung des Erwerbs der
betroffenen Aktie iiberpriifen.!2

Wurde die Meldung gemaéss Art. 697i Abs. 1 OR
in Bezug auf eine alte Inhaber- bzw., nach der
Zwangsumwandlung, neue Namenaktie nicht kor-
rekt gemacht, darf die AG den alten Inhaber- bzw.,
nach der Zwangsumwandlung, neuen Namenaktio-
ndr nicht im Aktienbuch eintragen, selbst wenn er
sich nach Art. 689a Abs. 2 OR korrekt legitimiert. Sie

120 Zum Ganzen Vischer/Galli (Fn. 107), 1297 f.

2L Je nach Zeitraum in der Fassung der vor oder nach dem
1.11.2019 geltenden Version.

122 Markus D. Vischer, GAFI-Pflichten des Verwaltungsrats ge-
maéss Art. 697m Abs. 4 OR bei der Ausiibung von Aktio-
nérsrechten, SJZ 2016, 114.

123 Dazu z.B. Vischer (Fn. 122), 116.

124 7.B. Vischer/Galli (Fn. 107), 1297.

125 Vischer (Fn. 122), 118.

126 Vischer (Fn. 122), 118.
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darf ihn selbstverstdndlich aufgrund ihrer allgemei-
nen Priifungspflicht unabhéngig davon, ob er die
Meldung geméss Art. 697i Abs. 1 OR korrekt gemacht
hat oder nicht, auch dann nicht eintragen, wenn sie
weiss oder starke Indizien dafiir hat, dass er nicht der
Berechtigte ist.'?” Sie kann ihn zudem aufgrund ihres
allgemeinen Priifungsrechts unabhéngig davon, ob
er die Meldung gemaiss Art. 697i Abs. 1 OR korrekt
gemacht hat oder nicht, «auf eigene Gefahr» eben-
falls nicht eintragen.?®

Selbstverstandlich muss die AG den Ansprecher
auch dann nicht eintragen, wenn er die Meldung ge-
mass Art. 697i Abs. 1 OR korrekt gemacht hat. Viel-
mehr hat sie auch in diesem Fall ihre allgemeine
Priifungspflicht in Bezug auf die Eintragung im Akti-
enbuch wahrzunehmen bzw. hat sie auch in diesem
Fallihr diesbeziigliches allgemeines Priifungsrecht.'?
Daran dndert auch Art. 6 Abs. 1 UeB nichts, welche
Bestimmung im Ubrigen korrekt von der Eintragung
der Aktiondre und nicht von der Eintragung von
Nichtaktiondren spricht.

Nimmt die AG mindestens auch aufgrund der
nicht korrekt gemachten Meldung nach Art. 697i
Abs. 1 OR in Bezug auf eine alte Inhaberaktie bzw.,
nach der Zwangsumwandlung, eine neue Namenak-
tie keine Eintragung im Aktienbuch vor, kann sich
der Ansprecher bis 1.11.2024 an das zustdndige Ge-
richt wenden und die Eintragung seiner Berechti-
gung an der betroffenen Aktie im Aktienbuch im Ge-
richtsverfahren beantragen, allerdings nur, wenn die
AG diesem Gesuch vorgangig zustimmt.'*® Es handelt
sich dabei um ein vom Gesetzgeber notigend und
schikands (- die Botschaft zum Global Forum-Gesetz
spricht von «Anreiz»'*! —) vorgesehenes Verfahren,
bei dem das Thema nicht das ist, was es sanktionie-

127 S I

128 SUIIL

129 'Wohl a.M. SIF, Anleitung (Fn. 108), 6, mit der irrigen Mei-
nung, eine von der AG wie ausgefiihrt nicht tiber die for-
melle Korrektheit hinaus zu tiberpriifende Meldung nach
Art. 697i Abs. 1 OR sage irgendetwas Verldssliches iiber
das Aktieneigentum im Zeitpunkt der Zwangsumwand-
lung aus, zumal es eine Korrekturmeldepflicht in Bezug
auf Art. 697i Abs. 1 OR nur im Rahmen von Art. 697i
Abs. 3 OR gibt (dazu z.B. Markus Vischer/Dario Galli,
GAFI-Meldepflicht[en] beim Aktienerwerb zufolge Erb-
gangs?, EF 2017, 508); gl.M. wie SIF, Anleitung Spoerlé
(Fn. 110), 347.

130 Art. 7 Abs. 1 Satz 1 UeB; dazu z.B. Vischer/Galli (Fn. 107),
1298f.

131 Botschaft (Fn. 79), 325.
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ren soll, ndmlich die unterlassene Meldepflicht ge-
mass Art. 697i Abs. 1 OR, sondern das Aktieneigen-
tum des Ansprechers. Allerdings muss der Anspre-
cher zur Einleitung des Gerichtsverfahrens natiirlich
seine Identitdt offenlegen. Das Gerichtsverfahren ist
ein Anwendungsfall der freiwilligen Gerichtsbarkeit
i.S.v. Art. 1 lit. b ZPO,*? welches im summarischen
Verfahren durchgefiihrt wird®® und in dem der ge-
massigte Untersuchungsgrundsatz'* gilt.'*> Bei der
Zustimmung der AG handelt es sich um eine Prozess-
voraussetzung fiir das Gerichtsverfahreni.S.v. Art. 59
ZPO, die wie iiblich™*® im Zeitpunkt der Urteilsfallung
gegeben sein muss.'*” Daran dndert auch das etwas
missverstdndliche Wort «vorgéngig» in Art. 7 Abs. 1
Satz 1 UeB nichts. Bei der Priifung der AG, ob sie dem
Gesuch zustimmt oder nicht, hat sie sich von ihrer all-
gemeinen Priifungspflicht und ihrem allgemeinen
Priifungsrecht leiten zu lassen. Stimmt die AG zu, hat
der Gesuchsteller im Gerichtsverfahren sein Aktien-
eigentum nachzuweisen'® und das Gericht hat die-
ses zu priifen. Dabei gelten die allgemeinen Regeln
betreffend Nachweis des Aktieneigentums,!** wobei
der geltende gemaéssigte Untersuchungsgrundsatz
keine Auswirkungen auf die Beweismittel (keine Be-
weismittelbeschrdnkung) und keine Auswirkungen
auf das Beweismass (Regelbeweis der vollen Uber-
zeugung) hat.'* Stimmt die AG nicht zu, kann der
Ansprecher mittels Leistungsklage gegen die AG auf
Abgabe der Zustimmung gemdss Art. 7 Abs. 1 Satz 1
UeB'! oder, erneut mittels Leistungsklage, gleich

132 Botschaft (Fn. 79), 326.

133 Art. 7 Abs. 2 Satz 1 UeB; Art. 248 lit. e ZPO.

134 Art. 255 lit. b ZPO, dazu z.B. Stephan Mazan, in: Karl
Spiihler/Luca Tenchio/Dominik Infanger (Hrsg.), Basler
Kommentar, Schweizerische Zivilprozessordnung, 3. Aufl.,
Basel 2017 (zit.: BSK ZPO-Autor), Art. 255 N 5 ff.

135 7.B. Vischer/Galli (Fn. 107), 1298 f.; Gericke/Kuhn
(Fn.111), 1277 f.

136 7.B. BSK ZPO-Gehri (Fn. 134), Art. 59 N 3.

187 Zur Anwendbarkeit der ZPO auf Verfahren der freiwilligen
Gerichtsbarkeit, wenn wie hier mit Art. 7 UeB Bundes-
recht die freiwillige Gerichtsbarkeit anordnet und die ge-
richtliche Behorde bezeichnet z.B. BSK ZPO-Vock/Nater
(Fn. 134), Art. 1 N 6.

138 Art. 7 Abs. 1 Satz 2 UeB.

139 GLM. Botschaft (Fn. 79), 325, allerdings auch mit der irri-
gen Meinung, dass die Berechtigung an Aktien durch Ver-
nichtung oder Verlust des Aktienzertifikats untergeht.

140 Gericke/Kuhn (Fn. 111), 1277; im Allgemeinen z.B. BSK
ZPO-Mazan (Fn. 134), Art. 248 N 14.

141 Vischer/Galli (Fn. 107), 1300; wohl auch SIF, Anleitung
(Fn. 108), 8, und Botschaft (Fn. 79), 325.
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auf Eintragung im Aktienbuch (und vorsichtshalber
eventualiter auf Abgabe der Zustimmung gemass
Art. 7 Abs. 1 Satz 1 UeB und subeventualiter auf Fest-
stellung der Aktionérseigenschaft) klagen, weil ein
positives Tun der AG verlangt wird, ndmlich die Ein-
tragung im Aktienbuch, auch wenn diese deklarato-
risch ist.'¥? Dabei kommen erneut die allgemeinen
Regeln betreffend Nachweis des Aktieneigentums
zum Zuge. Heisst das Gericht das Gesuch gut, hat die
AG den Gesuchsteller geméass der Sondervorschrift
von Art. 7 Abs. 3 Satz 1 UeB ohne weitere notige oder
mogliche Priiffungen aufgrund ihrer allgemeinen Prii-
fungspflicht und ihres allgemeinen Priifungsrechts
im Aktienbuch als Berechtigten an der betroffenen
Aktie einzutragen. Das ist sinnvoll, hatte die AG doch
im Vorfeld des Gesuchs und als Prozessvorausset-
zung fiir das Gerichtsverfahren bereits die Gelegen-
heit, ihrer allgemeinen Priifungspflicht nachzukom-
men und ihr allgemeines Priifungsrecht auszutiben.
Der gutheissende Entscheid erwéchst als Entscheid
der freiwilligen Gerichtsbarkeit nicht in Rechts-
kraft,'*® weshalb die AG aufgrund ihrer allgemeinen
Priifungspflicht und ihrem allgemeinen Priifungs-
recht bei gegebenen Voraussetzungen auf die Eintra-
gung im Aktienbuch zuriickkommen kann.
Vorbehaltlich eines pendenten Gesuchs oder, ob-
wohl in Art. 8 Abs. 1 Satz 1 UeB nicht explizit er-
wéhnt, einer pendenten Klage,'* wird die betroffene
Aktie am 2.11.2024 (0.00 Uhr) von Gesetzes wegen
nichtig.* Weil die pendente Klage in Art. 8 Abs. 1
Satz 1 UeB nicht explizit genannt ist, tut der vorsich-
tige Ansprecher gut daran, bei pendenter Klage zu-
sdtzlich ein Gesuch i.S.v. Art. 7 Abs. 1 Satz 1 UeB und
die Sistierung des dadurch eingeleiteten Gerichtsver-
fahrens i.S.v. Art. 126 ZPO zu beantragen, wenn die
AG noch nicht entschieden hat und der 2.11.2024
néher riickt.® Die Nichtigkeitsfolge tritt damit (am
2.11.2024) insbesondere auch ein, wenn ein Gesuch

142 Wohl gl.M. Gericke/Kuhn (Fn. 111), 1277; s.a. Taucher
(Fn. 12), 91 f,, und CR CO II-Trigo Trindade (Fn. 12),
Art. 686 N 34, im Allgemeinen; s.a. IV und insbesondere
der dort zitierte BGE 76 II 51, E. 4, im Allgemeinen; a.M.
Spoerlé (Fn. 110), 348, welcher eine Feststellungsklage
gegen die AG fiir zulassig halt.

143 7.B. BSK ZPO-Mazan (Fn. 134), Art. 248 N 14.

144 GLM. Spoerlé (Fn. 110), 348, beziiglich der von ihm fiir
zuléssig gehaltenen Feststellungsklage.

145 Art. 8 Abs. 1 Satz 1 UeB; dazu z.B. Vischer/Galli (Fn. 107),
1300 f.

146 S.a. Vischer/Galli (Fn. 107), 1299.
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i.S.v. Art. 7 Abs. 1 Satz UeB oder eine Klage vor dem
2.11.2024 rechtskréftig abgewiesen wurde.'¥

Wird das am 1.11.2024 pendente Gesuch oder
die am 1.11.2024 pendente Klage nach dem 1.11.
2024 rechtskraftig abgewiesen, tritt die Nichtigkeits-
folge geméss Art. 8 Abs. 1 Satz 1 UeB mit dem Eintritt
der Rechtskraft ein.!*

Die Rechtsfolge der Nichtigkeit geméass Art. 8
Abs. 1 Satz 1 UeB tritt unabhéngig davon ein, ob ein
allfélliger Verifizierungsprozess der Berechtigung an
den betroffenen Aktien aufgrund eines Gesuchs nach
Art. 7 Abs. 1 Satz 1 UeB oder aufgrund einer Klage
stattgefunden hat und ob der wirklich Berechtigte
oder ein Nichtberechtigter in ihn involviert war
oder nicht. Immerhin kann der wirklich Berechtigte
bis 2.11.2034 unter Nachweis seines Aktieneigen-
tums gegeniiber der AG eine Entschiadigung geltend
machen.'#

Nichtigkeit in diesem Kontext ist entgegen dem
missverstdndlichen Wortlaut von Art. 8 Abs. 1 UeB
nicht die Nichtigkeit der Aktie bzw. der alten Aktien-
ausgabe unter gleichzeitiger Aktienneuausgabe, son-
dern «lediglich» eine Aberkennung der Berechtigung
des bisherigen Aktieneigentiimers an der Aktie und
Zuerkennung dieser Berechtigung an die AG.’° Die
Nichtigkeit ist damit in Tat und Wahrheit eine Enteig-
nung.’! Die AG hat diese Zwangsumteilung der Be-
rechtigung entsprechend den allgemeinen Grundsat-
zen im Aktienbuch «ex officio» nachzuvollziehen.!>?

Ein gutgldubiger Erwerb zwangsumgewandelter
Aktien durch einen Dritten oder eine Leistung der AG
an einen Nichtberechtigten an den zwangsumgewan-
delten Aktien mit befreiender Wirkung ist nach der
Zwangsumwandlung am 1.5.2021 kaum mehr vor-
stellbar, zumal die Umwandlung nach Art. 4 Abs. 2
UeB wie ausgefiihrt im Handelsregister eingetragen
wird.

147 GLM. Spoerlé (Fn. 110), 349.

148 Vischer/Galli (Fn. 107), 1300 f.; Spoerlé (Fn. 110), 349.

149 Art. 8 Abs. 2 Satz 1 UeB; dazu z.B. Vischer/Galli (Fn. 107),
1301.

150 Vischer/Galli (Fn. 107),1301; s.a. Gericke/Kuhn (Fn. 111),
1278, Fn. 58, wonach keine Neuausgabe vorliegt.

151 Gericke/Kuhn (Fn. 111), 1278; Glanzmann (Fn. 119), 615,
620 f.

152 STF, Anleitung (Fn. 108), 9; s. im Allgemeinen IV.
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VI. Zusammenfassung und Ausblick auf
das kommende «neue» Aktienrecht

Die Priifung des Aktieneigentums ihrer Aktionire
durch die AG erfolgt im Spannungsfeld zwischen
einer Priifungspflicht und einem Priifungsrecht. Zu
dieser Priifungspflicht und diesem Priifungsrecht
kommen «neue» weitergehende aktienrechtliche Prii-
fungspflichten, neuerdings vor allem im Zusammen-
hang mit dem Global Forum-Gesetz. Die neuen Vor-
schriften im Global Forum-Gesetz &ndern aber im
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Grundsatz nichts an der allgemeinen Priifungspflicht
und am allgemeinen Priifungsrecht der AG in Bezug
auf das Aktieneigentum ihrer Aktionére.

Die geschilderte Rechtslage wird durch das wohl
kommende «neue» Aktienrecht nach dem jetzigen
Stand der Dinge nicht wesentlich gedndert, bleiben
doch die beiden eingangs erwdhnten Schliisselbe-
stimmungen von Art. 689a Abs. 1 OR und Art. 689a
Abs. 2 OR im neuen Art. 689a OR im Wesentlichen
unverdndert.'

153 Referendumsvorlage Obligationenrecht (Aktienrecht),
Anderung vom 19.6.2020, BB 2020, 5573, 5595.



