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Liebe Kunden und Geschäftsfreunde

Wird eine Aktiengesellschaft von einem 
einzigen Aktionär gehalten oder sind die 
sämtlichen Aktien einer börsenkotierten 
Gesellschaft im Publikum verteilt, 
besteht kein Bedarf nach Abschluss 
eines Aktionärbindungsvertrages. Setzt 
sich hingegen das Aktionariat aus einer 
überschaubaren Anzahl von Aktionären 
zusammen, welche überdies das Bedür-
fnis haben, ihre Rechte und Pfl ichten in 
Bezug auf die Aktiengesellschaft über 
das rein aktienrechtlich Mögliche hinaus 
zu regeln, wird der Aktionärbindungs-
vertrag zum unverzichtbaren Element 
der Rechtsgestaltung.

Aktionärbindungsverträge werden 
beispielsweise in Familiengesellschaften 
geschlossen, um die Aktionärsrechte 
bedürfnisgerecht zu strukturieren, oder 
wenn Kapital in ein Start-up investiert 
wird und bereits zu Beginn der spätere 
Austritt eines oder mehrerer Aktionäre 
geregelt werden soll.

Ziel der vorliegenden Legal News ist 
es, ein paar grundlegende Elemente 
und Überlegungen im Zusammenhang 
mit Aktionärbindungsverträgen in 
Erinnerung zu rufen. Gleichzeitig 
sollen Anregungen für die Redaktion 
entsprechender Verträge vermittelt 
werden.
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Wozu dient der Aktionärbindungsvertrag?
Olivier Dunant, Anwalt, LL.M., Partner, Legal Services, olivier.dunant@ch.ey.com

1. Nutzen von Aktionär-
bindungsverträgen

Aktionärbindungsverträge eignen sich 
für alle Aktiengesellschaften, vom KMU 
bis zur börsenkotierten Gesellschaft. Es 
sind unterschiedliche Bezeichnungen 
anzutreffen: Syndikat, Aktionärs-Pool, 
Poolvertrag, Aktionärskonsortium, -pakt 
oder Aktionärbindungsvertrag etc. Das 
Obligationenrecht legt die für alle, grosse 
und die kleine, Aktiengesellschaften gel-
tenden Regeln fest. Dennoch regelt das 
Gesetz nicht alle Details. Die Aktionäre 
haben die Möglichkeit, den Gestaltungs-
rahmen für die Zukunft ihrer Gesellschaft 
nach ihrem jeweiligen Bedarf und ihren 
gemeinsamen Zielen zu ergänzen, da in 
diesem Bereich Vertragsfreiheit besteht.

Die Statuten können den Aktionären, 
abgesehen von einigen wenigen Aus-
nahmen, keinerlei Pfl ichten auferlegen. 
Zwischen den Aktionären besteht keiner-
lei Rechtsverhältnis und sie haben keine 
Treuepfl icht gegenüber der Gesellschaft, 
an der sie beteiligt sind. Folglich dürfen 
die Statuten der AG keine an die Person 
der Aktionäre gebundenen Bestimmun-
gen enthalten. Den durch die Statuten 
nicht abdeckbaren Bedürfnissen kann der 
Aktionärbindungsvertrag gerecht werden. 

Die Möglichkeit massgeschneiderter 
Bestimmungen wird besonders von klei-
nen Unternehmen und Familiengesell-
schaften geschätzt. Denn so können 
Interessen von Minder heits aktionären 
geschützt werden, indem ihnen bei spiels-
weise ab einer bestimmten Mindestquote 
ein Sitz im Verwaltungsrat eingeräumt 
wird. Wurde kein Aktionär bindungsvertrag 
geschlossen und würde somit ausschliess-
lich das Gesellschafts recht angewendet, 

könnte der Mehrheitsaktionär allein alle 
Verwaltungsratsmitglieder ernennen. 
Überdies kann ein solcher Vertrag auch 
qualifi zierte Mehrheiten für bestimmte 
wichtige Beschlüsse, wie beispielsweise 
den Verkauf des Unternehmens, festle-
gen.

Der Vertrag kann mit dem gesamten 
Aktionariat einer Gesellschaft oder, was 
häufi ger der Fall ist, mit einem Teil der 
Aktionäre geschlossen werden. Allerdings 
ist der Vertrag nur zwischen den 
betreffenden Parteien wirksam. Hat ein 
Aktionär den Vertrag nicht unterschrie-
ben, gilt er für ihn auch nicht.

2. Stimmbindungen

Aktionärbindungsverträge enthalten 
häufi g Stimmbindungen, die die Parteien 
verpfl ichten, ihr Stimmrecht im Einklang 
mit den Beschlüssen des Aktionärs yndi-
kats auszuüben. Solche Vereinbarungen 
weichen indirekt vom Grundsatz «eine 
Aktie – eine Stimme» ab, insofern als bei 
Beschlussfassungen des Syndikats nicht 
jedem Aktionär Stimmrechte im Verhält-
nis zu seiner fi nanziellen Beteiligung 
gewährt werden (wenn beispielsweise 
jedes Mitglied des Syndikats über eine 
Stimme verfügt). Bei Verletzung einer 
Stimmbindung können die benachteiligten 
Parteien die Beschlüsse der General-
versammlung nicht anfechten. Sie können 
von dem vertragsbrüchigen Aktionär 
lediglich Schadenersatz verlangen.

3. Mögliche Sonderklauseln

Aktionärbindungsverträge können eben-
falls dazu dienen, fi nanzielle Vorteile bei 
der Liquidation oder Rechte zum Erwerb



(Kaufs- und Vorkaufsrechte) oder zur 
Veräusserung von Aktien einzuräumen. 
Beispielsweise beinhaltet eine «Put-
Option» für den Aktionär das Recht, sei ne 
Aktien an einen anderen Aktionär zu ver-
kaufen. Beim «Tag Along» liegt ein Folge-
 recht in Form eines Mitverkaufs rechts vor, 
das den anderen Aktionären gestattet, 
ebenfalls eine günstige Ge legen heit zur 
Aktienveräusserung zu nutzen. Beim 
«Drag Along» wiederum besteht das 
Recht, das normalerweise der Aktionärs-
mehrheit eingeräumt wird, die anderen 
Aktionäre zum Mitverkauf ihrer Beteili-
gung zu verpfl ichten. Dies erweist sich in 
dem Fall als sinnvoll, wenn ein Dritter am 
Kauf des Unternehmens zu einem für den 
Verkäufer vorteilhaften Preis interessiert 
ist, den Kauf aber an die Bedingung 
knüpft, 100 % des Kapitals zu erwerben.

Die im Kasten aufgeführte (nicht 
abschliessende) Checkliste bietet einen 
Überblick über die üblichen Punkte eines 
Aktionärbindungsvertrags.

4. Konventionalstrafe

Die Konventionalstrafe ist das 
Damokles schwert über den Häuptern 
aller Vertragsparteien eines Aktionärbin
dungsvertrags. Diese Klausel sieht übli-
cherweise die Zahlung einer Geldsumme 
durch den Vertragsbrüchigen an die an-
deren Vertragsparteien vor. So kann hier 
beispielsweise festgelegt werden, dass ein 
Aktionär, der bei Generalversammlungen 
nicht gemäss den Bestimmungen des 
Aktionärbindungsvertrags abstimmt, eine 
im Vertrag bestimmte Strafzahlung an die 
anderen Aktionäre zu leisten hat.

5. Fazit

Bei der Redaktion eines Aktionär bin dungs-
vertrags sollte ein Spezialist bei ge zo gen 
werden, der den Vertrag auf Wider-
sprüche, Gesetzes konfor mität und Aus-
 führ barkeit überprüfen kann. Ferner sollte 
der Vertrag regelmässig überarbeitet wer-
den, um sicherzustellen, dass er stets den 
aktuellen Anforderungen entspricht.
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Ernst & Young ist ein weltweit 
führendes Unternehmen in den 
Bereichen Wirtschaftsprüfung, 
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Checkliste für einen Aktionärbindungsvertrag (nicht abschliessend)

1. Vertragsparteien • Aktionariat zum gegebenen Zeitpunkt
• Angaben und Anschriften der Parteien 
• Anzahl der von den jeweiligen Parteien gehaltenen Aktien

2. Zweck des Vertrags • Tätigkeitsbereich und Chronologie der Gesellschaft
• Strategie der Gesellschaft und Business Plan
• Einbringung zusätzlichen Vermögens
• Ausschüttung von Dividenden (oder nicht)
• Mitarbeiterbeteiligungen (Stock Option Plan) 
• Weitere Ziele

3. Beschränkungen der 
Aktienübertragung

• Wahrung eines begrenzten Aktionariats
• Bestätigung durch statutarische Beschränkungen
• Kaufs- oder Vorkaufsrechte
• Call-and-Put-Option, Beschreibung des Verfahrens
• Bewertung der Aktien
• Folgen von Verstössen

4. Ausübung des 
Stimmrechts

• Abstimmungsvereinbarung für Generalversammlungen
• Bestellung eines Vertreters
• Folgen von Verstössen 

5. Vertretung im 
Verwaltungsrat

• Zusammensetzung des Verwaltungsrats
• Unterschriftsberechtigung 
• Qualifi zierte Mehrheit für bestimmte Beschlüsse
• Vergütung der Verwaltungsratsmitglieder
• Anpassung der Statuten und des Organisationsreglements

6. Konkurrenzverbot • Betroffener Personenkreis
• Zeitlicher und geografi scher Geltungsbereich
• Zusammenhang mit Mandat oder Arbeitsvertrag

7. Konventionalstrafe • Bei Vertragsverletzungen
• Gegenüber Parteien oder der Aktiengesellschaft
• Betrag je Vertragsverletzung
• Zusätzliche Schadenersatzansprüche
• Garantie für die Zahlung der Konventionalstrafe

8. Schlussbestimmungen • Dauer und Kündigung des Vertrags
• Vertraulichkeit 
• Hinterlegung von Aktien bei einem Dritten
• Gerichtsstand und anwendbares Recht


