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C O R P O R A T E  M & A  /  B A N K I N G  &  F I N A N C E

1  E I N L E I T U N G
Im Nachgang zur Finanzmarktkrise und vor dem Hinter-
grund der fundamentalen Veränderungen in der nationalen 
und internationalen regulierung der Finanzindustrie 
haben m&A-Transaktionen in dieser branche generell an 
Aktualität gewonnen. davon sind in zunehmendem mass 
auch schweizerische Privatbanken und Vermögensver-
walter betroffen. Nachfolgend werden ausgewählte beson-
derheiten dargestellt, die bei der Strukturierung und beim 
Vollzug von m&A-Transaktionen schweizerischer banken 
ein besonderes Augenmerk verdienen, namentlich wenn 
sie in der Form von Asset deals erfolgen.

2  W A H L  D E R  PA S S E N D E N  T R A N S A K T I O N S FO R M
Für die Übernahme einer bank bzw. für den Kauf eines Teils 
einer bank mit Sitz in der Schweiz stellt das schweizerische 
recht verschiedene Transaktionsformen zur Verfügung:

Für die Übernahme einer bank als Ganzes steht ein Share 
Deal oder eine Fusion im Vordergrund. da aber im heuti-
gen marktumfeld, nicht zuletzt vor dem Hintergrund von 
sog. Legacy Issues, eine bank als Ganzes (wenn über-
haupt) nur unter erschwerten Umständen verkäuflich ist, 
haben diese klassischen Transaktionsformen in jüngerer 
zeit an bedeutung verloren. So werden zunehmend nur 
gewisse von den Parteien massgeschneiderte Teile einer 
bank in der Form von sog. Asset Deals veräussert oder 
sogar nur sog. Referral Agreements abgeschlossen. Wei-
tere mögliche Transaktionsformen, wie namentlich die 
vorgängige Abspaltung des zu veräussernden bzw. verblei-
benden Teils in eine separate Gesellschaft, fallen demge-
genüber aus zeitlichen Gründen sowie aufgrund der im 
Gesetz vorgesehenen und sehr weitgehenden solidari-
schen Haftung der an der Spaltung beteiligten Gesell-
schaften in der regel ausser betracht.

R E C H T S A N W ä L T E

m&A-Transaktionen von banken –
Vom Sprint zum Hürdenlauf

die Strukturierung und praktische Abwicklung von m&A-Transaktionen von banken weist eine Vielzahl 

von besonderheiten auf, die sich aus der regulierung dieser branche und dem bankkundengeheimnis 

ergeben. dies gilt namentlich bei Asset deals, welche im aktuellen marktumfeld gegenüber Share 
deals stark an bedeutung gewonnen haben.
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3  A S S E T  D E A L  I M  B E S O N D E R E N
Für den Asset deal stehen im schweizerischen recht 
grundsätzlich zwei verschiedene Transaktionsformen zur 
Verfügung.

3 . 1  E I N z E L ü B E R T R A G U N G  v O N  A K T I v E N  U N D 
PA S S I v E N

bei dieser klassischen Form eines Asset deal müssen alle 
von der Übertragung betroffenen Aktiven, Passiven und 
Vertragsverhältnisse der Bank je einzeln auf die erwer-
berin übertragen werden. dabei sind sämtliche obligatio-
nen- und sachenrechtlichen Übertragungsformalitäten zu 
beachten.

In bezug auf Verbindlichkeiten und Vertragsverhältnisse 
heisst das insbesondere, dass die zustimmung der betrof-
fenen drittparteien eingeholt werden muss. die Übertra-
gung von Forderungen erfolgt demgegenüber mittels 
schriftlicher Abtretungserklärung und Anzeige an die dritt-
schuldner.

die zu übertragenden bankkunden und sonstigen Vertrags-
parteien müssen somit ihrer Übertragung auf die erwerbe-
rin einzeln zustimmen, ansonsten sie bei der übertragen-
den bank verbleiben.

3 . 2  v E R M ö G E N S ü B E R T R A G U N G  N A C H 
F U S I O N S G E S E T z

bei der Vermögensübertragung nach Fusionsgesetz 
(FusG), die auf Seiten der übertragenden Partei allerdings 
nur den in der Schweiz im Handelsregister eingetragenen 
rechtsträgern offen steht, gehen die zu übertragenden 
Aktiven und Passiven der bank mit eintragung der Vermö-
gensübertragung im Handelsregister von Gesetzes wegen 
automatisch auf die erwerberin über.

"bei der due diligence Prüfung von 
banken ist dem richtigen Umgang 
mit dem bankkundengeheimnis ein 
besonderes Gewicht zuzumessen."

Nach vorherrschender meinung werden dabei auch Ver-
tragsbeziehungen automatisch auf die erwerberin über-
tragen, ohne dass es dafür der zustimmung der betroffe-
nen drittparteien bedarf. Inwiefern dies auch in bezug auf 
bankkundenbeziehungen gilt, wird unter ziffer 6.3 näher 
erläutert.

eine Vermögensübertragung nach FusG hat in bezug auf 
die zusammensetzung und bewertung der zu übertragen-
den Aktiven und Passiven sowie auf den dafür bezahlten 
Kaufpreis eine gewisse Handelsregisterpublizität zur 
Folge, welche den berechtigten Geheimhaltungsinteres-
sen der Parteien oft zuwider läuft. Sodann bleibt die über-
tragende bank zusammen mit der erwerberin für die 
übertragenen Verbindlichkeiten, deren entstehungsgrund 
vor dem Übertragungsstichtag liegt, solidarisch haftbar. 
Und zwar gilt dies während dreier Jahre nach Veröffentli-
chung der Vermögensübertragung, bzw. für Verbindlich-
keiten, die erst nach Veröffentlichung der Vermögens-
übertragung fällig werden, während dreier Jahre nach 
deren Fälligkeit.

diese letztgenannten Aspekte führen in der Praxis oft 
dazu, dass die Parteien auf die praktischen Vorteile dieser 
Transaktionsform verzichten und ihre Transaktion statt-
dessen in Form der klassischen einzelübertragung der 
betroffenen Aktiven, Passiven und Vertragsverhältnisse 
abwickeln; dies namentlich dann, wenn in bezug auf das 
bankkundengeheimnis ohnehin der vorsichtige Weg des 
einholens der zustimmung der bankkunden (siehe dazu 
ziff. 6.3) beschritten wird.

4  R E G U L ATO R I S C H E  H ü R D E N
4 . 1  S H A R E  D E A L
Wird eine schweizerische bank mittels Share deal verkauft, 
müssen sowohl die Verkäuferin als auch die Käuferin einer 
qualifizierten Beteiligung von mindestens 10% des Kapi-
tals oder der Stimmen der betroffenen bank die beabsich-
tigte Transaktion vor Vollzug der FINmA melden. Gleiches 
gilt im Fall einer Veränderung der beteiligungsverhältnisse 
an einer bank, bei der die Schwellenwerte von 20%, 33% 
oder 50% des Kapitals oder der Stimmen erreicht oder 
über- bzw. unterschritten werden. darüber hinaus besteht 
eine nachträgliche meldepflicht der übertragenen bank.

die Bewilligung, über welche die zu verkaufende bank 
verfügt, bleibt grundsätzlich unverändert bestehen. zu 
beachten gilt es jedoch, dass die zu verkaufende bank 
sämtliche bewilligungsvoraussetzungen laufend erfüllen 
muss. daher ist etwa die vorgängige Genehmigung der 
FINmA einzuholen, wenn infolge der Transaktion eine 
Änderung in der Geschäftstätigkeit bzw. Verwaltungsorga-
nisation der bank beabsichtigt ist bzw. notwendig wird, 
oder wenn sich ein Wechsel einer qualifizierten beteili-
gung auf die Gewähr für eine einwandfreie Geschäftsfüh-
rung auswirkt. Vorbehalten bleibt zudem eine etwaige 
Zusatzbewilligung, die eingeholt werden muss, wenn die 
bank nach der Übernahme ausländisch beherrscht wird, 
oder wenn sich eine bestehende ausländische beherr-
schung ändert.

4 . 2  A S S E T  D E A L
Wird lediglich ein Teil einer bank mittels Asset deal ver-
kauft, ist aus regulatorischer Sicht relevant, ob die Käufe-
rin bereits über eine Bankbewilligung verfügt oder aber 
erst aufgrund des Asset deal als bank qualifiziert und 
daher eine bewilligung benötigt.

Während die Käuferin, welche erst durch den Asset deal 
zur bank wird, vor Vollzug des Asset deal über eine bank-
bewilligung verfügen muss, braucht die Käuferin, welche 
bereits als bank qualifiziert, für den Vollzug der Transak-
tion grundsätzlich keine neue bewilligung. Hat der Asset 
deal aber auf Seiten der erwerberin und/oder auf Seiten 
der veräussernden bank Änderungen in bezug auf die 
Geschäftstätigkeit bzw. Verwaltungsorganisation zur Folge, 
ist dafür – und damit indirekt für die betreffende Transak-
tion – die vorgängige Genehmigung der FINmA einzuholen.

5  B E S O N D E R H E I T E N  B E I  D E R  D U E  D I L I G E N C E
Unabhängig von der im konkreten Fall gewählten Transak-
tionsform kommt bei der Due Diligence Prüfung von ban-
ken dem richtigen Umgang mit dem bankkundengeheim-
nis ein ganz besonderes Gewicht zu.

Datenschutz bzw. Vertraulichkeit von daten, welche im 
rahmen einer due diligence Prüfung den Kaufinteressen-
ten offengelegt werden, stellen bereits an eine nicht-ban-
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kenspezifische due diligence Prüfung hohe Anforderungen. 
So stehen insbesondere datenschutz- und Vertraulich-
keitsverpflichtungen der betroffenen Gesellschaft gegen-
über ihren Arbeitnehmern und übrigen Vertragspartnern 
oft in einem diametralen Gegensatz zu den extensiven 
Informationsbedürfnissen der Kaufinteressenten.

dieser grundsätzliche zielkonflikt verschärft sich im rah-
men einer bankenspezifischen due diligence Prüfung durch 
das Bankkundengeheimnis. Grundsätzlich dürfen im rah-
men einer due diligence Prüfung ohne vorgängige zustim-
mung der betroffenen Kunden keinerlei Kundeninformatio-
nen offengelegt werden. da der Umfang und die Qualität der 
Kundenbasis bei einer bankenakquisition aber den zentra-
len Werttreiber darstellt, will eine vorsichtige erwerberin 
diesen bereich vorgängig unter die Lupe nehmen können.

"Im aktuellen marktumfeld haben 
Asset deals in m&A Transaktionen 
in der Finanzindustrie gegenüber 
Share deals stark an bedeutung 
zugenommen."

dafür hat sich in der Praxis die methode eingebürgert, 
dass die due diligence Prüfung betreffend die zu überneh-
menden bankkunden durch ein (von der Kaufinteressentin 
ausgewähltes, aber formell von der betroffenen bank man-
datiertes) Beraterunternehmen vorgenommen wird, das 
bzw. dessen berater somit selber dem bankkundenge-
heimnis unterstehen. bei der mitteilung des ergebnisses 
einer solchen Prüfung an die Kaufinteressentin ist dann 
sicherzustellen, dass alle vom bankkundengeheimnis 
geschützten Informationen anonymisiert werden. 

6  B E S O N D E R H E I T E N  B E I M  v O L L z U G
6 . 1  A L LG E M E I N E S
Je nach dem was für eine Transaktionsform gewählt wird, 
stellt das bankkundengeheimnis auch beim Vollzug einer 
m&A-Transaktion im bankenbereich eine besondere Her-
ausforderung dar.

der Vollzug eines Share deal bringt diesbezüglich grund-
sätzlich keine Schwierigkeiten mit sich, da der Geheimnis-
träger, d.h. die zielgesellschaft, auch nach dem Vollzug der 
Transaktion der Gleiche bleibt. Hingegen akzentuiert sich 
die Problematik in einem Asset deal, da hier die vom bank-
kundengeheimnis geschützten Informationen spätestens 
beim Vollzug der m&A-Transaktion vom bisherigen auf 
einen neuen rechtsträger übertragen werden.

6 . 2  B A N K K U N D E N G E H E I M N I S  U N D  E I N z E L ü B E R -
T R A G U N G  v O N  A K T I v E N  U N D  PA S S I v E N 

Wie vorne ausgeführt, müssen bankkunden, die auf dem 
Weg einer Einzelübertragung von Aktiven und Passiven 
übertragen werden, dieser Übertragung zustimmen. Aus 
Gründen des bankkundengeheimnisses dürfen die zu 
übertragenden bankkunden jedoch dafür keinesfalls von 
der Käuferin angeschrieben und kontaktiert werden, son-
dern ausschliesslich von der verkaufenden bank selbst.

die Frage, ob aus Gründen des bankkundengeheimnisses 
eine ausdrückliche oder sogar schriftliche zustimmung der 

bankkunden vorliegen muss, oder ob auch deren stillschwei-
gende bzw. konkludente zustimmung genügt, ist aufgrund 
der Umstände im einzelfall zu beurteilen, sofern nicht ohne-
hin ein "re-Papering" der bankkundenbeziehung vorgese-
hen ist. Für Kunden mit banklagernder Post sind diesbezüg-
lich in jedem Fall besondere Vorkehren angebracht.

es versteht sich, dass das erfordernis von individuellen – 
und unter Umständen sogar ausdrücklichen bzw. schriftli-
chen – zustimmungen aller betroffenen bankkunden diese 
Transaktionsform besonders schwerfällig und aufwändig 
macht; dies namentlich in Fällen, in denen ein grosses und 
möglicherweise globales Kundenportfolio übertragen wer-
den soll.

6 . 3  B A N K K U N D E N G E H E I M N I S  U N D  v E R M ö G E N S -
ü B E R T R A G U N G  N A C H  F U S G

bei banktransaktionen auf dem Weg der Vermögensüber-
tragung nach FusG hat sich in der Praxis teilweise die 
Ansicht durchgesetzt, dass mit dem Handelsregisterein-
trag automatisch die bankkundenbeziehungen ein-
schliesslich der vom bankkundengeheimnis geschützten 
Kundendaten auf die erwerberin übergehen. Gemäss die-
ser Praxis genügt es, die betroffenen bankkunden nach-
träglich über den erfolgten Übergang zu informieren.

dazu fehlt jedoch eine klare gesetzliche Grundlage oder 
einschlägige Gerichtspraxis. Namentlich die strafrechtlich 
geschützte Komponente des bankkundengeheimnisses 
birgt diesbezüglich gewisse risiken und lässt es daher als 
ratsam erachten, in jedem einzelfall einer Vermögens-
übertragung nach FusG, zu prüfen, ob trotz automatischen 
Übergangs der Vertragsbeziehung nicht doch die zumin-
dest konkludente zustimmung der betroffenen bankkun-
den einzuholen ist.

"In grenzüberschreitenden Transak-
tionen erweist sich eine universelle 
Übertragung des betroffenen bank-
geschäfts auf dem Weg der Vermö-
gensübertragung nach FusG häufig 
nicht als gangbarer Weg."

die Vermögensübertragung nach FusG setzt voraus, dass 
dem Handelsregisteramt unter anderem auch eine Liste 
der zu übertragenden Vertragsverhältnisse eingereicht 
wird. diese Unterlagen können in der Folge ohne jeglichen 
Interessensnachweis von jeder Person beim Handelsregis-
teramt eingesehen und sogar kopiert werden. Um in die-
sem Kontext nicht eine qualifizierte bankkundengeheim-
nisverletzung zu begehen, hat die veräussernde bank dafür 
Sorge zu tragen, dass die zu übertragenden Kundenbezie-
hungen in den einzureichenden Unterlagen, so weit wie 
möglich und vom Handelsregisteramt toleriert, nur in 
generell-abstrakter bzw. anonymisierter Form aufge-
führt werden.

7  G R E N z ü B E R S C H R E I T E N D E  T R A N S A K T I O N E N
Insbesondere bei m&A-Transaktionen, an welchen auslän-
dische bankinstitute beteiligt sind, stellen sich zusätzlich 
schwierige Fragen in bezug auf das anwendbare Recht. 
dies gilt bereits beim Verkauf des von der schweizerischen 
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zweigniederlassung eines ausländischen bankinstituts in 
der Schweiz betriebenen bankgeschäfts an eine schweize-
rische Käuferin, da hier aus juristischer Sicht das auslän-
dische bankinstitut (und nicht dessen schweizerische 
zweigniederlassung) als Verkäuferin agiert.

In solchen grenzüberschreitenden Transaktionen erweist 
sich eine universelle Übertragung des betroffenen bank-
geschäfts auf dem Weg der Vermögensübertragung nach 
FusG häufig nicht als gangbarer Weg. Vielfach muss des-
halb auf die schwerfälligere einzelübertragung von Aktiven 
und Passiven zurückgegriffen werden, bei deren durchfüh-
rung es ebenfalls komplexe kollisionsrechtliche Fragen zu 
bewältigen gilt.

8  FA z I T
Im aktuellen marktumfeld – und nicht zuletzt vor dem Hin-
tergrund von sog. Legacy Issues – haben Asset deals bei 
m&A-Transaktionen in der Finanzindustrie gegenüber 
Share deals stark an praktischer bedeutung gewonnen. 
damit haben die Parteien anstelle eines Sprints immer 
häufiger einen Hürdenlauf zu absolvieren.

Für den Asset deal stehen grundsätzlich zwei Transakti-
onsformen zur Verfügung: die universelle Vermögensüber-
tragung nach FusG oder die einzelübertragung von Aktiven 
und Passiven. bei beiden ist namentlich bei der due dili-
gence Prüfung als auch bei der Implementierung und beim 
Vollzug dem bankkundengeheimnis ein besonderes Augen-
merk zu schenken.
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