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I n f o r m a t i o n e n  d e r  K a n z l e i  L u t z  R e c h t s a n w ä l t e  

Bauen mit Generalunternehmern: 
Chancen und juristische Fallstricke
Wer zu den Glücklichen gehört, die sich den Traum vom Bau  
eines Eigenheims erfüllen können, steht vor der Wahl, ob er 
sich an einen tüchtigen Architekten oder an einen General-
unternehmer wenden soll. Wer über weniger Zeit verfügt,  
sich mit allen Details herumzuschlagen und wer im Voraus  
genauer wissen will, wie teuer ihn sein zu bauendes Eigenheim 
zu stehen kommt, ist mit einem guten und erfahrenen General-
unternehmer gut bedient.

Der Bauherr sollte allerdings bei Ver-
tragsschluss auf einige juristische Tücken 
des Generalunternehmervertrages ach-
ten und individuell angepasste Mass-
nahmen gegen juristische Fallstricke im 
Voraus treffen.

General- oder Totalunternehmervertrag
Der Bauherr schliesst mit einem einzigen 
Unternehmer, dem General- oder Total-
unternehmer (GU oder TU), einen einzi-
gen Vertrag ab, in dem vereinbart wird, 
dass z.B. ein Einfamilienhaus oder eine 
Industrieanlage zu einem bestimmten 
Preis «schlüsselfertig» realisiert wird. Die 
Ausführungsplanung ist dann Sache der 
Generalunternehmung. Diese wählt 
auch die verschiedenen Handwerker aus 
und koordiniert diese. Im Unterschied 
zum Generalunternehmer übernimmt 
der Totalunternehmer zusätzlich auch 
die Projektierung und Planung des Bau-
vorhabens. Beim Bauen mit einem  
General- oder Totalunternehmer ist ins-
besondere das Risiko von Kostenüber-
schreitungen geringer und im Garantie-

fall besteht ein einziger Ansprechpartner. 
Der GU-Vertrag ist ein einheitlicher Werk-
vertrag. Häufig wird die SIA-Norm 118 
«Allgemeine Bedingungen für Arbeiten» 
in den GU-Vertrag übernommen; das ist 
in aller Regel auch zu empfehlen. Die 
Subunternehmerverträge des GU‘s mit 
den eigentlichen Bauhandwerkern (Ma-
ler, Baumeister, Elektriker usw.) sind da-
von selbstständige Werkverträge, d.h. 
zwischen dem Bauherrn und dem Sub-
unternehmer entsteht keine vertragliche 
Beziehung. 

Verhindern von Bauhandwerkerpfand-
rechten
Das Gesetz sieht zu Gunsten der Hand-
werker und Unternehmer einen beson-
deren Schutz vor für den Fall, dass sie 
nach verrichteter Arbeit an einem Bau 
ihren Werklohn – egal aus welchem 
Grund – nicht erhalten. Das Bauhand-
werkerpfandrecht kann von jedem Hand-
werker gegen den jeweiligen Eigentümer 
des Baugrundstückes geltend gemacht 
werden, unabhängig davon, ob er mit 
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dem bauenden Grundeigentümer einen 
Werkvertrag abgeschlossen hat oder 
nicht. Der Umstand, dass der Grund-
eigentümer vom Subunternehmer nichts 
wusste oder im Vertrag mit dem GU gar 
den Beizug eines Subunternehmers aus-
geschlossen hat, steht dem Anspruch des 
Subunternehmers auf die Eintragung 
des Bauhandwerkerpfandrechts nicht 
entgegen. Das Bauhandwerkerpfand-
recht wird auch dann eingetragen, wenn 
der Grundeigentümer den Generalunter-
nehmer zwar bezahlt, letzterer aber den 
Lohn des Bauhandwerkers schuldig 
bleibt. Aus diesem Grund läuft der Bau-
herr Gefahr, doppelt zahlen zu müssen: 
Einmal dem GU und ein weiteres Mal 
dem Subunternehmer, weil dieser vom 
GU nicht entschädigt wurde und das 
Bauhandwerkerpfandrecht im Grund-
buch eintragen liess. Dieses Risiko der 
Doppelzahlung kann durch folgende ver-
tragliche Vereinbarungen zwischen dem 
Grundeigentümer und dem GU begrenzt 
aber nicht vollständig ausgeschlossen 
werden.

-  Ausführungsgarantie: Mit der Ausfüh-
rungsgarantie garantiert eine Bank oder 
eine Versicherung bis zu einem festge-
setzten Betrag, dass Bauhandwerker-
pfandrechte auch dann abgelöst werden, 
wenn der GU nicht mehr zahlungsfähig 
ist. Diese Lösung verursacht Kosten in 
nicht zu unterschätzender Höhe, bietet 
aber den besten Schutz.

- Bankabsprachen: Die Abwicklung der 
Zahlungen über einen Baukredit ist mög-
lich. Damit wird die Bank verpflichtetet, 
die Zahlungen entsprechend dem Bau-

fortschritt direkt an die beteiligten Un-
ternehmer weiterzuleiten. Damit ist aber 
nicht ausgeschlossen, dass allfällige (un-
bekannte) Subunternehmer ein Bau-
handwerkerpfandrecht eintragen lassen.

- Direktzahlungen: Der Bauherr kann sich 
im GU-Vertrag das Recht vorbehalten,  
die Subunternehmer direkt zu zahlen. 
Auch bei dieser Variante ist nicht ausge-
schlossen, dass Subunternehmer den-
noch ein Bauhandwerkerpfandrecht ein-
tragen lassen.

Ausführungsgarantie
Mit einer Ausführungsgarantie (oder Er-
füllungsgarantie) verspricht der Garan-
tiegeber (meist eine Bank) dem Bauherrn 
eine Ersatzleistung für den Fall, dass der 
Unternehmer das von ihm geschuldete 
Bauwerk nicht vertragsgemäss, d.h.  
mangelhaft oder verspätet herstellt. Die 
Ausführungsgarantie, die sich in der Re-
gel auf 10% des vereinbarten Werklohnes 
beläuft, deckt den Zeitraum zwischen 
Bauausführung bis zur Ablieferung des 
Bauwerkes.

Qualitätsgarantie (Gewährleistung)
Der GU ist gegenüber dem Bauherrn ein-
ziger gewährleistungspflichtiger Unter-
nehmer. Aus diesem Grund haftet er ihm 
auch für alle Werkmängel, unabhängig 
davon, ob der GU Regressrechte gegen 
die einzelnen Subunternehmer ausüben 
kann oder nicht. Das Werk muss somit 
im Sinne der Pläne und des Baubeschrie-
bes einwandfrei vertragsgemäss erstellt 
werden. In vielen Werkverträgen für 
schlüsselfertige Objekte werden die 
Mängelrechte, welche zwischen dem GU 
und dem beigezogenen Subunterneh-
mer gelten, dem Bauherrn abgetreten, 

d.h., dass sich der Bauherr für die Durch-
setzung seiner Ansprüche direkt an die 
Subunternehmer zu wenden hat, obwohl 
zwischen Bauherr und Subunternehmer 
keine vertragliche Beziehung besteht. 
Durch diese Situation werden die Vortei-
le des GU- oder  TU-Vertrages relativiert. 
Im schlimmsten Fall sind dem Bauherrn 
diese beigezogenen Subunternehmer 
oder Sub-Subunternehmer nicht einmal 
bekannt. In der grossen Mehrzahl der Fäl-
le ist daher die Abtretung der Mängel-
rechte gegenüber den Subunternehmern 
für den Bauherrn nicht vorteilhaft. Um 
sicherzustellen, dass der GU auch nach 
der Ablieferung des Werks seinen Ver-
pflichtungen nachkommt, ist es uner-
lässlich, von einer Bank oder Versiche-
rung eine Gewährleistungsgarantie (Ga-
rantieschein) zu verlangen. Mit dieser 
Gewährleistungsgarantie bürgt die aus-
gebende Stelle zu Gunsten der Bauherr-
schaft in der Regel ab Ausstellungsda-
tum während zwei Jahren für den Unter-
nehmer bis zu einem Maximalbetrag von 
10% des Werklohnes. Aufgrund der be-
stehenden 5-jährigen Verjährungsfrist 
für verdeckte Mängel sollte die Garantie 
allerdings besser für eine Dauer von 5 
Jahren ausgestellt sein.

Fazit
Das Bauen mit einem General- oder  
Totalunternehmer ist für den Bauherrn 
sehr bequem. Die Ausführungsplanung 
und die Auswahl und Koordination ver-
schiedener Handwerker übernimmt der 
Generalunternehmer als einziger An-
sprechpartner. Damit sich diese Vorteile 
im Nachhinein nicht relativieren, sollte 
der Bauherr die oben erwähnten Sicher-
heitsvorkehren treffen. ■

Fortsetzung 
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Optionen im Mietvertrag: Chance oder Falle?
Nicht selten findet sich in Mietverträgen – hauptsächlich in Geschäftsmietverträgen – die  
Regelung, wonach dem Mieter nach Ablauf einer bestimmten Vertragsdauer eine sogenannte 
Verlängerungsoption eingeräumt wird. Aber aufgepasst: Nicht jede Option verleiht dem Mieter 
auch tatsächlich das Recht, einseitig und unabhängig vom Willen des Vermieters unmittelbar 
die Verlängerung des Mietverhältnisses herbeizuführen. 

Begriff der echten und unechten Option
Nur die echte Option verleiht dem Mieter 
das einseitige Recht, unabhängig vom 
Willen des Vermieters ein inhaltlich be-
reits fixiertes Mietverhältnis durch Ab-
gabe einer entsprechenden Erklärung 
herbeizuführen oder zu verlängern. Dem-
gegenüber steht bei einer unechten  
Option der Mietzins bei Ausübung der 
Option noch nicht fest. So kann eine un-
echte Option beispielsweise dem Vermie-
ter das Recht einräumen, nach Options-
ausübung den Mietzins an die orts- und 
quartierüblichen Mietzinse anzupassen. 
In einem solchen Falle bewirkt die Erklä-
rung des Mieters zur Optionsausübung 
keine Vertragsverlängerung. Vielmehr 
müssen sich die Vertragsparteien über 
die offenen Konditionen noch einigen, 
und die Fortdauer des Mietverhältnisses 
hängt somit vom Willen beider Parteien ab.  

Soll eine echte oder eine unechte 
Option vereinbart werden?
Vor allem wenn der Mieter grössere In-
vestitionen für einen Umbau des Miet-
objektes tätigt, hat er ein Interesse am 
langfristigen Fortbestand des Mietver-
trages. In diesem Fall wird er eine echte 
Option anstreben, läuft er doch im Falle 
einer unechten Option Gefahr, sich nicht 

mit dem Vermieter über die Höhe des 
Mietzinses während der Optionsdauer 
einigen zu können.

Demgegenüber kann der Vermieter 
ein Interesse daran haben, den Mietzins 
bei Optionsausübung erhöhen zu kön-
nen und wird deshalb den Abschluss  
einer unechten Option wünschen. 

Ein Mittelweg könnte darin beste-
hen, dass sich die Parteien auf eine un-
echte Option einigen und sich der Ver-
mieter verpflichtet, dem Mieter zu einem 
festzulegenden Zeitpunkt vor Vertrags-
beendigung eine Offerte zur Fortsetzung 
des Mietverhältnisses um eine zu be-
stimmende Dauer zu einem Mietzins ge-
mäss den dannzumal herrschenden 
marktüblichen Verhältnissen zu unter-
breiten. Hierbei sollten die Vertrags-
parteien ihre übereinstimmenden Vor-
stellungen des Begriffs «marktüblicher 
Mietzins» im Vertrag festlegen, damit 
der Mietzins für beide Parteien berechen-
bar wird. So erspart sich vor allem der 
Mieter unliebsame Überraschungen.

Können Optionen in befristeten und in 
unbefristeten Mietverträgen vereinbart 
werden?
Grundsätzlich können Optionen in be-
fristeten und unbefristeten Mietverträ-

gen vereinbart werden. Ein befristetes 
Mietverhältnis liegt gemäss Art. 255 Abs. 
2 OR vor, wenn es ohne Kündigung mit 
Ablauf der vereinbarten Dauer endigt. 
Demgegenüber bedarf das unbefristete 
Mietverhältnis einer Kündigung, welche 
die gesetzlichen oder vertraglichen Kün-
digungsfristen einzuhalten hat. Allen-
falls wird vertraglich eine Mindestdauer 
vereinbart. In diesem Fall darf erst auf 
Ablauf dieser Dauer erstmals gekündigt 
werden. Dies ändert jedoch nichts daran, 
dass es sich hierbei um ein unbefristetes 
Mietverhältnis handelt, welches gekün-
digt werden muss und kann.

Wird eine unechte Option gewählt, 
so sollte diese nur in Kombination mit  

von Irène Biber

Fortsetzung Seite 4
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einem befristeten Mietverhältnis verein-
bart werden. Ist nämlich eine unechte 
Option in einem unbefristeten Mietver-
trag (mit oder ohne Mindestdauer) ver-
einbart, und können sich die Parteien 
nicht über den während der Options-
dauer zu bezahlenden Mietzins einigen, 
ist im Falle einer Kündigung deren An-
fechtung wegen Missbräuchlichkeit ge-
stützt auf Art. 271 ff. OR denkbar. Im Falle 
eines befristeten Mietverhältnisses en-
digt dieses hingegen ohne Kündigung. 
Damit vermeidet der Vermieter das  
Risiko einer Kündigungsanfechtung. 

Welcher Mietzins ist während der 
Optionsdauer geschuldet?
Bei Ausübung einer echten Option gel-
ten der bisherige Mietzins und die bis-
herigen Anpassungsmechanismen (z.B.  
eine Indexklausel) unverändert weiter.

Bei Ausübung einer unechten Option 
gilt derjenige Mietzins, über den sich die 
Parteien neu geeinigt haben. 

Option und Kündigung
Option und Kündigung sind Gestaltungs-
rechte, die Gegensätzliches bewirken, 
nämlich die Entstehung oder den Fort-
bestand des Mietverhältnisses einerseits 
und die Beendigung des Mietverhältnis-
ses andererseits. Die Option hat für den 
Vermieter zur Folge, dass er vor dem  
Zeitpunkt, an welchem deren Ausübung 
spätestens stattzufinden hat, keine  
ordentliche Kündigung aussprechen 
kann. Ausserordentliche Kündigungen 
des Vermieters können jedoch trotz Vor-
liegen einer Option erfolgen.

Worauf muss bei der Einräumung einer 
Option besonders geachtet werden?
Vorab sollten sich die Parteien darüber 
einigen, ob eine echte oder eine unechte 
Option eingeräumt werden soll. Eine un-
echte Option ist vorzugsweise mit einem 
befristeten Mietverhältnis zu kombinie-
ren. Hernach gilt es, die Modalitäten zu 
regeln. Hierzu gehören insbesondere die 

Art der Ausübung, wobei die Schriftform 
zu empfehlen ist, sowie der Zeitpunkt 
der Optionsausübung. Schliesslich sollte 
geregelt werden, was im Falle einer 
Nichtausübung der Option gelten soll. 
Endigt der Vertrag ohne Kündigung (be-
fristetes Mietverhältnis) oder geht er in 
ein unbefristetes Mietverhältnis über? 
Im letzteren Falle sind Kündigungsfristen 
und –termine zu bestimmen. 

Fazit 
Bei der Abfassung einer Optionsklausel 
ist grösste Vorsicht am Platz. Nicht selten 
sind solche Regelungen ungenau, wider-
sprüchlich oder unvollständig und kön-
nen zu langwierigen Streitigkeiten vor 
Schlichtungsbehörde und Mietgericht 
führen. Es ist deshalb wichtig, dass sich 
die Parteien in den Vertragsverhandlun-
gen Klarheit darüber verschaffen, was sie 
wollen und die übereinstimmenden  
Vorstellungen präzise in einer Options-
regelung festhalten. ■
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Lex Koller: … und der nächste Streich 
folgt (theoretisch) sogleich ... !
Es ist noch nicht lange her 
(vgl. NewsLetter 01/2005), da 
haben wir über die neusten 
Änderungen der Lex Koller be-
richtet und angedeutet, es 
könnte zu einer Aufhebung 
dieser Gesetzgebung kommen. 
Dies hat sich in der Zwischen-
zeit weiter konkretisiert. 

von Stefan Schalch

Aktueller Stand
Der Bundesrat hat Ende 2005 vorgeschla-
gen, dass die Lex Koller (Gesetzgebung 
über den Erwerb von Schweizer Grundei-
gentum durch Personen im Ausland) 
aufzuheben sei, und das entsprechende 
Vernehmlassungsverfahren eröffnet. Alle 
Ausländer sollen inskünftig Grundeigen-
tum in der Schweiz ohne (kompliziertes) 
Bewilligungsverfahren erwerben können 
und zwar unabhängig davon, zu wel-
chem Zweck sie es erwerben wollen. Der 
Bundesrat ist der Ansicht, die Gefahr der 
Überfremdung des schweizerischen Bo-
dens – und primär dagegen war die  
Gesetzgebung gerichtet – bestehe kaum 
mehr (abgesehen von Einzelfällen).  
Auch politisch scheint das Thema seine 
einstige hohe Brisanz eingebüsst zu  
haben. Umgekehrt will sich die Schweiz 
in einer mehr und mehr globalisierten 
Welt keine Sonderbehandlung von Aus-
ländern mehr im Bereich des Grund-
stückerwerbs leisten. Der Wirtschafts-
standort Schweiz ist auf eine möglichst 
liberale Regelung angewiesen. 

Inskünftig sollen somit ausländische 
Investoren auch Bauland und Wohn-
liegenschaften, insbesondere Mehrfami-
lienhäuser mit Mietwohnungen, erwer-
ben können. Dies ist unter der Lex Koller 

als reine Kapitalanlage untersagt. Die 
Aufhebung des Gesetzes dürfte somit 
zur Entspannung der Situation auf dem 
Wohnungsmarkt beitragen. Ganz allge-
mein werden von seiner Aufhebung 
wünschenswerte Impulse für die Wirt-
schaft erwartet.

Flankierende Massnahmen
Nicht gelöst ist damit allerdings das sich 
seit längerer Zeit zuspitzende und in den 
Vordergrund drängende Problem der 
haushälterischen Bodennutzung. Dafür 
verantwortlich ist der weiterhin auf  
hohem Niveau verharrende Zweitwoh-
nungs- bzw. Ferienwohnungsbau in  
gewissen Tourismusgebieten. Die Zu-
wachsraten sind erheblich und in Touris-
muskantonen kann der Anteil der Ferien-
wohnungen bzw. -häuser bereits über 
30% des gesamten Wohnungsbestandes 
erreichen; dies unabhängig davon, ob die 
Eigentümer Schweizer oder Ausländer 
sind. Die Ferienorte sind dabei gezwun-
gen, ihre Infrastruktur auf die volle Bele-
gung aller Liegenschaften auszurichten, 
obwohl eine solche Maximalbelegung 
höchstens an ganz wenigen Tagen pro 
Jahr erreicht wird. Dies wiederum treibt 
die Infrastrukturkosten unverhältnis-
mässig in die Höhe. Zugleich wird zwar 

viel Grund und Boden überbaut, doch 
nur schlecht genutzt (Zersiedelung des 
Landschafts- und Ortsbilds). 

Das Problem soll nun auf raumpla-
nerischer Front angegangen werden. Die 
Kantone sollen in ihren Richtplänen die 
zu treffenden Massnahmen definieren 
und diese dann umsetzen. Zu denken ist 
etwa an die Begrenzung des Anteils von 
Zweitwohnungen oder an die Zuweisung 
von Bauland ausschliesslich für den nor-
malen Wohnungsbau. Anzustreben ist 
ein ausgewogenes Verhältnis zwischen 
Erst- und Zweitwohnungsbau. Denkbar 
ist auch, dass bereits bekannte Modelle 
wie Apparthotel- oder Timesharing-Kon-
zepte gefördert werden, da diese (insbe-
sondere letztere) deutlich über der Hotel-
lerie und erst recht den Zweitwohnun-
gen liegende Auslastungszahlen aufwei-
sen und unter dem Aspekt der Belastung 
der Infrastruktur ideale Werte erzielen.

Der Zeithorizont: Wann fällt nun die 
Schranke der Lex Koller ?
Um das ganze Vorgehen zeitlich ab-
zustimmen, soll die Lex Koller erst drei 
Jahre nach dem Inkrafttreten des revi-
dierten Raumplanungsgesetzes aufge-
hoben werden. Solange sind nämlich die 
im Entwurf zum revidierten Raumpla-
nungsgesetz vorgesehenen Übergangs-
fristen. Die Aufhebung der Lex Koller ist 
somit an die Revision des Raumpla-
nungsrechts gekoppelt. Wann das revi-
dierte Raumplanungsgesetz in Kraft tritt, 
steht allerdings noch in den Sternen. Und 
auch ob die Aufhebung der Lex Koller 
dann wirklich problemlos beim Gesetz-
geber durchgeht (beim Parlament und - 
falls dagegen das Referendum ergriffen 
wird – beim Volk), bleibt noch abzuwar-
ten. Sicher ist nur eins: Wie alles in der 
Schweiz will gut Ding eben seine Weile 
haben. Wir bleiben am Ball und werden 
Sie weiterhin informiert halten. ■
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von Dr. Sabine Kilgus

Der Lombard-Kredit: Ein Vehikel mit Tücken
Jeder Bankkunde wundert sich, dass die Allgemeinen Geschäftsbedingungen der meisten  
Banken vorsehen, dass bestehende Kundendepots der Bank vorsorglich verpfändet sind, und 
zwar unabhängig davon, ob überhaupt ein Bankdepot und/oder ein Bankkredit existiert. Trotz 
ihrer weiten Verbreitung ist diese Vertragsgestaltung problematisch und verdeckt die tat-
sächlich bestehenden Tücken des Lombardkredits, wie sie sich nicht zuletzt aus dem Auseinander-
klaffen von wirtschaftlicher Betrachtungsweise und formaler Strenge des Fahrnispfandrechts 
ergeben.

Voraussetzungen eines gültigen 
Lombardkredits
Ein Lombardkredit wird als Fest- oder 
Überziehungskredit gegen Verpfändung 
von Effekten, die sich in aller Regel bei einer 
Sammelverwahrungseinrichtung, bspw. 
der SIS Sega Intersettle AG, befinden, ein-
geräumt. Diese Depotwerte werden bis 
zu einem gewissen Prozentsatz ihres ak-
tuellen Kurswertes (üblicherweise 50%, 
60% oder auch 70%) belehnt.

Wirtschaftlich betrachtet wird bei  
einem Lombardkredit das Depot des 
Bankkunden als Ganzes, bei sehr gros-
sen Portefeuilles allenfalls bis zu einem 
bestimmten Prozentsatz, verpfändet. 
Massgeblich ist grundsätzlich der Wert, 
der die Belehnungshöhe bestimmt. Aus 
rechtlicher Sicht setzt sich jedoch ein 

Bankdepot aus einer Mehrheit von  
Effekten zusammen. Diese werden ent-
sprechend ihrer Rechtsnatur als Sache 
(traditionelles Wertpapier) oder als  
Forderung (Wertrecht, Aktie mit aufge-
schobenen Titeldruck, Bucheffekte) indi-
viduell und technisch unterschiedlich 
verpfändet.

Ein gültiger Lombardkredit ist somit an 
folgende Voraussetzungen gebunden:

- Existenz einer zu sichernden Forderung 
(Darlehen, Kontokorrentkredit)

- Pfandvertrag

- Besitzverschaffung bzw. schriftliche Ver-
pfändung der Effekten

Pfandrecht auf Vorrat?
Wird nun ein Pfandvertrag abgeschlos-
sen, ohne dass ein Darlehensvertrag oder 
Überziehungskredit zwischen Bank und 
Kunde vorliegt, ist das Depot des Bank-
kunden trotz der Formulierung in den 
Allgemeinen Geschäftsbedingungen 
noch nicht verpfändet. Erst wenn die zu 
sichernde Forderung existiert, lebt auch 
der Pfandbeschlag auf. Insoweit ist der 
Kunde vor einem zu umfangreichen 
Pfandbeschlag geschützt. Die Formulie-
rung in den Allgemeinen Geschäftsbe-
dingungen erfolgt «auf Vorrat» und ent-
faltet ohne Kredit keine Wirkung.
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Sachenrechtliche Krux mit der 
Verpfändung eines Depots
Ungeachtet der wirtschaftlichen Ent-
wicklung im Bankgeschäft folgt die Ver-
pfändung eines Depots den traditionel-
len sachenrechtlichen Grundsätzen. 
Demnach ist nicht das Depot als Ganzes, 
sondern die einzelnen im Depot befind-
lichen Effekten – entsprechend ihrer 
Rechtsnatur – zu verpfänden: 

- Sind die Effekten (noch) Sachen im  
sachenrechtlichen Sinne (Wertpapiere), 
muss der Pfandgläubiger Besitz an den 
verpfändeten Effekten erlangen. Da die 
Papiere zumeist zentral bei einem Drit-
ten sammelverwahrt sind, geschieht die 
Besitzverschaffung in der Regel durch  
Besitzanweisung.

- Sind jedoch die Effekten, wie heute zu-
meist üblich, blosse Wertrechte, sind sie 
als Forderungen mittels schriftlichem 
Pfandvertrag zu verpfänden. Aus diesem 
Grund legen die Banken Wert darauf, 
dass der Pfandvertrag oder allenfalls gar 
die Allgemeinen Geschäftsbedingungen 
schriftlich unterzeichnet werden. Dann 
scheitert die Einräumung bzw. das «Auf-
leben» des Pfandrechts nicht an der feh-
lenden Schriftform.

Bewirtschaftung von Kredit und Depot
Ist ein Lombardkredit gültig eingeräumt 
worden, so ist auch der Bewirtschaftung 
des Kredits und des verpfändeten Depots 
die nötige Aufmerksamkeit einzuräu-
men.

Will die Bank im Falle einer Ver-
schlechterung der Pfanddeckung (oder 
der Vergrösserung der Kreditsumme) 
Nachdeckung, d.h., weitere Pfänder ver-
langen (sogenannter marginal call), muss 
dieses Recht explizit vereinbart werden. 

Da die Nachpfandbestellung wiederum 
den Regeln über die Besitzverschaffung 
bzw. der Forderungsverpfändung folgt, 
wird dieses Recht i.d.R. bereits im ur-
sprünglichen Vertrag vereinbart.

Die sachenrechtlichen Prinzipien 
sind auch zu beachten, wenn ein gültig 
verpfändetes Depot während der laufen-
den Vertragsbeziehung aus Gründen  
einer optimalen Vermögensverwaltung 
umgeschichtet wird, ohne dass ein Kre-
dit notleidend wird. 

Werden einzelne Titel verkauft, so 
werden sie dadurch aus der Pfandhaft 
entlassen. Ersatzanschaffungen und/
oder neu dazu gekaufte Titel müssen 
wiederum nach den für sie geltenden Be-
stimmungen (Sache oder Forderung) ver-
pfändet werden. In der Praxis ist deshalb 
meist im ursprünglichen Pfandvertrag 
eine Klausel enthalten, wonach der Kun-
de zustimmt, dass sämtliche Titel, die als 
Folge der Verwaltung des Depots ver- und 
zugekauft werden, automatisch aus der 
Pfandhaft entlassen werden bzw. auto-
matisch unter den Pfandbeschlag fallen. 
Damit kann gewährleistet werden, dass 
ein Depot dauernd als Sicherheit für den 
Pfandgläubiger dienen und dennoch 
sinnvoll bewirtschaftet werden kann.

Verwertung des Depots bei 
notleidendem Kredit
Falls ein Kredit notleidend wird und die 
Bank die Depotwerte verwerten muss, 
werden die Titel einzeln veräussert und 
der Erlös zur Deckung des Kredits ver-
wendet.

Das geschieht entweder durch amt-
liche Versteigerung nach den Regeln des 
Schuldbetreibungs- und Konkursrechts 
oder aber durch freihändigen Verkauf 
oder Selbsteintritt. Diese beiden Rechte 

müssen ebenfalls vertraglich geregelt 
werden, was in der Regel bereits in den All-
gemeinen Geschäftsbedingungen fest-
gehalten wird. Aus wirtschaftlicher Sicht 
sind Selbsteintritt und Freihandverkauf 
dann wenig problematisch, wenn die  
Titel, wie in vielen Fällen, einen Markt- 
oder Kurswert aufweisen. 

Weder der Freihandverkauf noch der 
Selbsteintritt verstossen deshalb gegen 
das Verbot, die Titel bei Nichtbezahlung 
des Kredits einfach ins Eigentum des 
Pfandgläubigers übergeben zu lassen 
(Verfallabrede).

Fazit und Ausblick
Im Rahmen der Revision des Wertpapier-
rechts wird den Gegebenheiten im Effek-
tenhandel mit der weitgehenden Entma-
terialisierung der Effekten und der Dritt-
sammelverwahrung im In- und Ausland 
Rechnung getragen werden, indem die 
wirtschaftliche Betrachtungsweise ver-
mehrt zur Anwendung gelangen wird. 
Ob es aber zu einer eigentlichen Depot-
verpfändung kommt, ist zur Zeit aller-
dings noch offen. ■
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Ein Mädchen spazierte den Strand ent-
lang, als es plötzlich eine Stimme hörte: 
«He, küss mich! Ich bin ein verwandelter 
Anwalt.» Das Mädchen schaute sich um 
und sah einen Frosch. Der Frosch sagte: 
«Ja, ich spreche. Küss mich!» Das Mäd-
chen nahm den Frosch und verstaute 
ihn in ihrer Handtasche. Später zeigte es 
den Frosch einem Freund. Der Frosch be-
schwerte sich: «Nun komm schon! Küss 
mich! Du wirst es nicht bereuen!» Das 
Mädchen verstaute den Frosch wieder 
in seiner Handtasche. Als es den Frosch  
einem weiteren Freund zeigte, sagte der 

Frosch: «Warum küsst du mich nicht? 
Ich werde dich reich machen.» Aber das 
Mädchen legte den Frosch zurück in die 
Handtasche. Als es später den Frosch  
einer Freundin zeigte, sagte der Frosch: 
«Ich glaube, du verstehst mich nicht. Ich 
sagte dir doch schon, ich sei ein verwan-
delter Anwalt. Wenn du mich küsst,  
mache ich dich reich.» Das Mädchen 
antwortete nun: «Warum sollte ich dich 
küssen? Ein Anwalt ist wertlos, es gibt 
so viele. Aber ein sprechender Frosch, 
das ist cool.» 

In eigener Sache
Wir freuen uns, Ihnen bekannt geben  
zu dürfen, dass Herr Rechtsanwalt  
Christopher Tillman, LL.M. am 1. Juli 2006 
in die Kammer Unabhängiger Bauherren-
berater (KUB) des Schweizerischen Ver-
bandes der Immobilienwirtschaft SWIT 
für baujuristische Belange aufgenom-
men wurde.

Humor


