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VOR EINER ZWEITEN, VERBESSERTEN AUFLAGE 

DES FUSIONSGESETZES?

Aktienrechts- und M & A-Experten fordern

eine rasche Minirevision

«Meister, die Arbeit ist fertig, soll ich sie gleich flicken?» 

An diesen bekannten Ausspruch erinnert man sich, wenn 

wir die seitens der Aktienrechtsexperten erhobene Kri-

tik am Fusionsgesetz lesen, das am 13. Juni 2000 vom 

Bundesrat vorgeschlagen, am 3. Oktober 2003 von den 

Eidg. Räten verabschiedet und auf den 1. Juli 2004 in 

Kraft gesetzt worden ist. Schon im Jahr 2005 hat sich 

unter Führung von Prof. Dr. Andreas Binder (Baden) ein 

hoch kompetentes Projektteam gebildet. Dieses hat 

rasch die Mängel des Fusionsgesetzes analysiert und 

bereits im Februar 2006 eine  «Minirevision des Fusions-

gesetzes» vorgeschlagen, mit welcher das Fusions ge-

setz zur erwünschten Wirkung umgestaltet werden kann. 

Dieses Projekt will aufzeigen, wie Umstrukturierun gen 

seitens des Gesetzgebers tatsächlich erleichtert wer-

den können.

Projektteam
Prof. Dr. Andreas Binder, Universität St. Gallen, Binder 
Rechtsanwälte, Projektleiter
Prof. Dr. Vito Roberto, Universität St. Gallen,
Baker & McKenzie
Dr. Urs Schenker, Baker & McKenzie
Dr. Rudolf Tschäni, Lenz & Staehelin
Prof. Dr. Rolf Watter, Universität Zürich, Bär & Karrer

Kurt Schüle: Herr Prof. Binder, das Fusionsgesetz wurde am 
1. Juli 2004 in Kraft gesetzt. Sie und ihr Team haben schon 
damals bzw. im Jahr 2005 in diesem Gesetz «gravierende 
Schwachstellen» festgestellt. Wie sieht Ihre Zwischenbilanz 
heute aus? Was hat das Gesetz gebracht bzw. eben nicht?
Andreas Binder: Das vom Bundesrat vorgeschlagene Fusions-
gesetz ist zu Beginn dieses Jahrzehnts und damit in wirt-
schaftlich schwieriger Zeit allseits sehr positiv aufgenommen 
worden. Es wurde dazu rekordverdächtig viel publiziert, das 
neue Gesetz wurde seitens der Beraterbranche auch als Mar-
ketinginstrument gesehen.

Für die Anwender in der Praxis hat sich aber rasch heraus-
gestellt, dass das durch die Fusions- und die Spaltungsricht-

linie der EU inspirierte Gesetz einige grobe Mängel aufweist, 
die auch durch eine vernünftige Auslegung nicht beseitigt 
werden können. Darum habe ich im Jahr 2005 eine Gesetzes-
revision angeregt und zusammen mit führenden M & A-Ex-
perten ein Projektteam formiert.

Wieso haben Sie die Kritik nicht bereits in die dreijährige 
parlamentarische Behandlung des Geschäftes einfliessen 
lassen?
Mea culpa. In der Tat haben wir alle, die Wirtschaftsver-
bände, die Juristenzunft und auch die Treuhänder dies 
verschla fen. Die Erwartungshaltung war ausgesprochen 
positiv – und offenbar ebenso unkritisch. Bei einem neuen 
Gesetz wirken die Interessierten möglicherweise weniger 
intensiv und kritisch mit als bei der Revision eines bestehen-
den Gesetzes, mit dem man bereits Erfahrungen gemacht 
hat, welche man in den Prozess einbringen kann.

Das Fusionsgesetz behandelt entgegen dem verkürzten 
Titel nicht nur Fusionen, sondern alle Formen der Umstruk-
turierung von Unternehmen, also auch die Spaltung, die 
Vermögensübertragung und die Rechtsformumwandlung. 
Eigentlich wäre «Umstrukturierungsgesetz» damit die tref-
fendere Bezeichnung für dieses Gesetz, welches insbeson-
dere mit der Spaltung und der Vermögensübertragung zwei 
neue Instrumente zur Umstrukturierung zur Verfügung 
stellt. Gerade diese beiden durch das Fusionsgesetz neu ge-
regelten Instrumente werden in der Praxis jedoch nur selten 
genutzt.

Das erklärte Ziel des Gesetzgebers, mit dem Fusionsgesetz 
Umstrukturierungen zu erleichtern, wurde nicht erreicht. 
Sowohl die Spaltung von Unternehmen als auch die Übertra-
gung von Unternehmen bzw. Unternehmensteilen erfolgen 
heute kaum auf der Basis des Fusionsgesetzes, sondern wie 
schon früher auf andern Wegen! Die Spaltung wird nach wie 
vor in zwei Schritten durchgeführt; und Vermögensüber-
tragungen erfolgen auf dem komplizierten Weg der Singu-
larsukzession statt durch eine partielle Universalsukzession, 
welche das Fusionsgesetz mit dem Instrument der Vermö-
gensübertragung zur Verfügung stellt.

Bestätigen das die Zahlen des Eidg. Handelsregisteramtes?
Bei der Spaltung ist dies augenfällig, bei der Vermögensüber-
tragung trügt die Statistik, welche eine ansehnliche Zahl von 
Vermögensübertragungen ausweist: Bei der weitaus grössten 
Zahl aller Vermögensübertragungen handelt es sich nicht um 
Geschäfte zwischen unabhängigen Parteien, sondern um 
Umstrukturierungen ohne wirtschaftliche Handänderung. 
Bei über der Hälfte aller Vermögensübertragungen handelt 
es sich tatsächlich um Rechtsformumwandlungen: Weil die 
Umwandlung einer Einzelfirma in eine AG oder GmbH nach 

ANDREAS BINDER, DR. IUR., 

LIC. OEC., RECHTSANWALT, 

PROFESSOR AN DER 

UNIVERSITÄT ST. GALLEN, 

BINDER RECHTSANWÄLTE, 

RECHTSBERATUNG UND 

NOTARIAT, BADEN,

ANDREAS.BINDER@

BINDERLEGAL.CH

1

INTERVIEWINTERVIEW VON KURT SCHÜLE MIT PROF. DR. ANDREAS BINDER

12 | 2007 S E PA R AT D R U C K AU S « D E R S C H W E I ZE R T R EU H Ä N D E R »



Fusionsgesetz nicht möglich ist, erfolgt diese in der Praxis 
mittels einer Vermögensübertragung aus der Einzelfirma in 
eine neugegründete AG oder GmbH. Ein weiterer bedeuten-
der Teil der statistisch erfassten Vermögensübertragungen 
entfällt auf konzerninterne Umstrukturierungen, bei denen 
die Haftungsrisiken ebenfalls keiner wirtschaftlichen Hand-
änderung unterliegen. Nur vielleicht etwa 10–15% der Ver-
mögensübertragungen sind mit einem Wechsel des wirt-
schaftlichen Eigentümers verbunden – und davon werden 
wiederum bei vielen einzig Aktiven und keine Passiven über-
nommen! Für die Beurteilung von Erfolg oder Misserfolg 
dieses Rechtsinstituts sind nur die wenigen Fälle von Vermö-
gensübertragungen zwischen wirtschaftlich unabhängigen 
Parteien relevant.

Ihr Befund ist ernüchternd. Ist denn die Rechtslage klar? 
Können nach Inkrafttreten des Fusionsgesetzes die darin ge-
regelten Formen der Umstrukturierung weiterhin ausser-
halb des Fusionsgesetzes vorgenommen werden? Sind die 
Spaltung in der früheren Form und die Vermögensübertra-
gung durch Singularsukzession überhaupt noch zulässig?
Die Vermögensübertragung in der traditionellen Art mittels 
Singularsukzession ist rechtlich ohne Zweifel weiterhin mög-
lich. Die Zulässigkeit der Spaltung in zwei Schritten wird 
teilweise kontrovers diskutiert, jedenfalls was die Konse-
quenzen aus dem neuen Recht anbetrifft. Aus meiner Sicht 
müssen diese früheren Formen der Umstrukturierung weiter-
hin möglich sein. Es gibt in den Materialien keinen Hinweis, 
dass das Fusionsgesetz die Umstrukturierungen abschlies-
send regeln wollte. Im deutschen Recht ist unbestritten und 
gesetzlich unterlegt, dass das sogenannte Umwandlungs-
gesetz keine abschliessende Kodifikation des Umstrukturie-
rungsrechts darstellt und Umstrukturierun gen ausserhalb 
des Umwandlungsgesetzes nach wie vor zulässig sind. Auch 
in der Schweiz verlangen viele Umstrukturierungen zwin-
gend nach einem andern Weg: Im Sanierungs- bzw. «Schlecht-
wetterfall» müssen zwangsläufig Lösungen ohne solida-
rische Haftung und Sicherstellung gefunden werden. Bei 
einer Sanierung geht es ja gerade darum, die gesunden Un-
ternehmensteile in eine Auffanggesellschaft zu überführen. 
Das kann gar nicht funktionieren, wenn diese dann auch 
noch in eine Solidarhaftung eintreten müsste. Und das vor-
handene Sicherstellungssubstrat ist schon vollständig von 
den Banken beansprucht – wenn alle Debitoren bereits abge-
treten und die Immobilien maximal hypothe karisch belastet 
sind, bleibt für eine Sicherstellung nach Fusionsgesetz gar 
kein Substrat mehr.

Das Fazit lautet: Heute sind die fusionsgesetzlichen Insti-
tute der Spaltung und der Vermögensübertragung wegen der 
solidarischen Haftung und der Sicherstellung weder für den 
Gut- noch für den Schlechtwetterfall brauchbar. Mit einer 
Minirevision wäre das Fusionsgesetz dagegen zumindest für 
den Schönwetterfall bestens geeignet und brächte eine tat-
sächliche Verbesserung. Darum ist eine Minirevision dring-
lich: Ein an sich gutes Gesetz darf nicht zur Totgeburt ver-
kommen, es verdient vielmehr, in der Praxis angewendet zu 
werden. Hinzu kommt, dass das jetzige Gesetz zu seiner An-
wendung in unpassenden Situationen verlockt: Der Unter-

nehmer will eine möglichst einfache und pragmatische Lö-
sung, und die Gefahr besteht, dass er (bzw. sein Berater) die 
Fussangeln nicht beachtet und den einfacheren, aber gefähr-
licheren Weg der Umstrukturierung nach Fusionsgesetz 
wählt statt den komplizierteren, aber sichereren Weg ausser-
halb des Fusionsgesetzes. Und nicht zuletzt würde eine Mi-
nirevision auch helfen, die noch bestehenden Rechtsunsicher-
heiten zu beseitigen, die die erwähnten Umstrukturierungen 
ausserhalb des Fusionsgesetzes betreffen.

Die Konsequenz daraus ist für Sie klar: Das Fusionsgesetz 
muss ge ändert werden, um das Ziel doch noch zu erreichen. 
Aber wie?
In der Form einer Fokussierung auf die wenigen aber gravie-
renden Schwachstellen kann eine Minirevision rasch das er-
klärte Ziel erreichen, dass das Fusionsgesetz Umstruktu-
rierungen ermöglicht und erleichtert. Heute ist es in vielen 
Teilen unbrauchbar, nach Beseitigung der wenigen groben 
Mängel wäre es ein gutes Gesetz.

Welchen Anforderungen müsste eine solche Minirevision 
genügen?
Bei der Spaltung und Vermögensübertragung ist die Soli-
darhaftung der beteiligten Rechtsträger abzuschaffen, weil 
eine Umstrukturierung und besonders die Veräusserung 
eines Unternehmensbereichs eine jahrelange Solidarhaftung 
schlicht nicht verträgt. Nehmen wir ein Beispiel aus der Pra-
xis: Wenn ein KMU während 20 Jahren aus Steuergründen 
die Gewinne weitgehend thesauriert hat und der Unterneh-
mer und Alleineigentümer im Rahmen der Nachfolgepla-
nung eine Spaltung in drei Gesellschaften vornehmen will 
(Gesellschaft A zwecks MBO; Gesellschaft B zum Verkauf an 
Dritte; Gesellschaft C bleibt als Immobiliengesellschaft im 
Eigentum des Unternehmers), so müsste der Käufer von Ge-
sellschaft B wegen der Solidarhaftung eine Due Diligence 
auch für die beiden andern Gesellschaften verlangen – eine 
unmögliche Situation! Ist die (Produktions-)Gesellschaft A 
etwa einer Produktehaftpflicht ausgesetzt oder besitzt Ge-
sellschaft C Grundstücke mit Altlasten, so kann der poten-
tielle Käufer der Gesellschaft B die Risiken aus der Solidar-
haftung nicht abschätzen und auch nicht tragen.

Wer soll dann für den potentiellen Schaden haften?
Wir müssen als Benchmark auf den Gläubigerschutz gemäss 
Aktienrecht abstellen, der unter anderem verwirklicht ist in 
der Regelung des Aktienkapitals und der gesetzlichen Reser-
ven: Gemäss aktienrechtlicher Konzeption ist vom ganzen 
Eigenkapital der Gesellschaft grundsätzlich nur das Aktien-
kapital, erhöht um maximal 50% gesetzliche Reserven, ge-
sperrt und der Dispositionsfreiheit der Aktionäre entzogen. 
Über das ganze, häufig ein Vielfaches ausmachende weitere 
Eigenkapital dürfen die Aktionäre grundsätzlich frei verfü-
gen, m. a. W.: sie dürfen dieses weitere Eigenkapitalpolster zu 
Lasten der Gläubiger beliebig schmälern. Es ist nicht einsich-
tig, wieso ausgerechnet ein Umstrukturierungsgesetz, das 
die Beweglichkeit der Wirtschaft bzw. der Unternehmen er-
höhen will, andere und viel strengere Massstäbe an den Gläu-
bigerschutz anlegen soll.
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Wir müssen letztlich wählen und abwägen zwischen dem 
Mass des Gläubigerschutzes einerseits und der Ermöglichung 
und Erleichterung von Umstrukturierungen anderseits. Im 
heutigen raschen Wandel der Wirtschaft muss der unum-
gängliche Strukturwandel nicht erschwert, sondern erleich-
tert werden. Natürlich schwebt die Missbrauchsgefahr über 
allem. Aber die Solidarhaftung ist ein Killer für die Spaltung 
und die Vermögensübertragung. Es gibt keinen Grund, den 
Level beim Gläubigerschutz im Fusionsgesetz wesentlich 
höher anzusetzen als im Aktienrecht oder im neuen, am 1. Ja-
nuar 2008 in Kraft tretenden GmbH-Recht. Wir dürfen nicht 
eines der Kriterien zulasten des andern maximieren, sondern 
müssen das System optimieren. Dem Gesetzgeber ist bei der 
Ausgestaltung der Gläubigerschutzvorschriften im Fusions-
gesetz ganz offensichtlich ein Wertungsfehler unterlaufen, 
indem er einen im Vergleich zum Benchmark der Gläubiger-
schutzbestimmungen im Aktienrecht viel strengeren Mass-
stab anwandte, ohne sich dessen bewusst zu sein. Diesen 
Wertungsfehler gilt es zu korrigieren.

Wie steht es mit der im Fusionsgesetz vorgesehenen Sicher-
stellungspflicht?
Die Frage der Sicherstellungspflicht ist eigentlich eine theo-
retische. Der Gläubiger kann bei Gefährdung seiner Forde-
rung durch die Umstrukturierung eine Sicherstellung ge-
mäss Fusionsgesetz verlangen. Die Realität ist jedoch anders: 
Wo eine Forderung gefährdet ist, ist kein Sicherstellungs-
substrat vorhanden. Und wo freies Substrat vorhanden ist, 
sind die Forderungen der Gläubiger nicht gefährdet. Der Ef-
fekt ist naheliegend: Bei wirtschaftlichem Schlechtwetter 
ist ein Unternehmen nicht nach Fusionsgesetz umstruktu-
rierbar.

Schlechtwetterfälle verlangen also eine Risikoklärung bzw. 
-teilung statt eine Solidarhaftung und einen Verzicht auf 
Sicherstellung für Forderungen. Was heisst das konkret?
Es müssen die guten von den schlechten Teilen eines Unter-
nehmens abgetrennt werden können, ohne dass die Gläu-
bigerinteressen gefährdet werden. Dies muss möglich sein 
auf der Basis des Fair value: Lebensfähige Unternehmens-
bereiche müs sen zu einem korrekten Preis herausgelöst 
werden können.

Warum ist für Sie der Umweg über die Singularsukzession 
heute der Ausweg?
Gerade im Sanierungsfall gilt es, eine Black box zu vermei-
den. Deshalb werden in solchen Fällen in der Regel nur die 
Aktiven und keine oder allenfalls klar spezifizierte Schulden 
übernommen. Die Singularsukzession hat sich im Übrigen 
zum Standard bei vielen M&A-Transaktionen entwickelt!

Welches sind die zentralen Bestandteile einer «Minirevision», 
um das Fusionsgesetz zur Wirkung zu bringen?
Eine Minirevision müsste im Wesentlichen die fünf folgenden 
Punkte berücksichtigen:

Postulat 1
Die Solidarhaftung bei Spaltung und Vermögensübertra-
gung ist abzuschaffen.

Postulat 2 a
Die Sicherstellung ist als Hauptmittel des Gläubigerschutzes 
bei Spaltung und Vermögensübertragung auszugestalten, 
wobei die Solidarhaftung im Einzelfall ein mögliches und 
natürliches Sicherstellungsinstrument darstellen soll. Es soll 
nicht mit Gewalt bzw. per Gesetz alles zusammengehalten 
werden, sondern die Beteiligten bzw. deren Ansprüche und 
Leistungen sollen individuell wieder zusammengeführt wer-
den können.

Postulat 2 b
Der Spaltungsbeschluss und das Sicherstellungsverfahren 
müssen zur Beschleunigung der Spaltung entknüpft wer-
den.

Postulat 3
Beim Inventar müssen bei Spaltung und Vermögensübertra-
gung generelle Bezeichnungen (etwa «sämtliches Inventar» 
oder «alle Aktiven der Betriebsstätte A») zulässig und genü-
gend sein.

Postulat 4
Der Übergang von Verträgen ist klar zu regeln. Zur Verhin-
derung von Missbräuchen muss die Übernahme von Verträ-
gen bei Spaltungen und Vermögensübertragungen an zwei 
kumulative Bedingungen geknüpft werden: Es muss sich er-
stens um die Übertragung von Betrieben oder Betriebsteilen 
im Rahmen einer Umstrukturierung handeln, und zweitens 
sind die Verträge im Inventar (generell) aufzuführen.

Postulat 5
Die Überprüfungsklage bei der Fusion ist abzuschaffen, weil 
sie namentlich die Fusion von Publikumsgesellschaften ver-
hindert und weil zur Wahrung der Interessen der Beteiligten 
die Anfechtungsklage gemäss Art. 106 FusG genügt.

Letzte Frage: Was ist Ihr Fazit dieser Auslegeordnung?
Wenn wir das Fusionsgesetz in diesen wenigen Punkten än-
dern, wird es zum tauglichen Instrument für künftige Um-
strukturierungen und zu einem Gewinn für die schweize-
rische Volkswirtschaft. n

Literatur: Ñ Bundesgesetz über Fusion, Spal-
tung, Umwandlung und Vermögensübertragung 
(Fusionsgesetz, FusG) vom 3. Oktober 2003 (Stand 
am 19. Dezember 2006), 221.301. Ñ Andreas Bin-
der, Der Schutz der Gläubiger von Aktiengesell-
schaften bei Spaltung und Vermögensübertra-

gung, Schulthess Juristische Medien AG, 2005. 
Ñ Andreas Binder, Wege, Irrwege und Umwege 
für Umstrukturierungen, Situation de lege lata 
und Vorschläge de lege ferenda, Sonderdruck aus 
Gesellschafts- und Kapitalmarktrecht (GesKR) 
2/2007, Dike Verlag AG, 2007. Ñ Andreas Binder/

Vito Roberto/Urs Schenker/Rudolf Tschäni/Rolf 
Watter, Projekt Minirevision Fusionsgesetz, Vor-
schläge Stand 18. 2. 2006, als PDF-Datei zu bezie-
hen auf http://www.binderlegal.ch.
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