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Sandro Abegglen/Thomas M. Brénnimann

Zulassigkeit der Bestellung eines Pfandrechts an
Bucheffekten mittels Umbuchung nach Art. 24 BEG -
eine dogmatische Einordnung

Das Bundesgesetz tiber Bucheffekten (Bucheffektengesetz, BEG) vom 3. Oktober 2008 (SR 957.1), das
am 1. Januar 2010 in Kraft getreten ist, stellt die mediatisierte Wertpapierverwahrung auf eine einheitli-
che rechtliche Grundlage. Im Kern regelt das BEG die Entstehung und den Untergang von Bucheffekten,
die Rechte aus der Vlerwahrung von Bucheffekten, die Form, die fliir die Ubertragung von Bucheffekten
und Bestellung von Sicherheiten an Bucheffekten in Bezug auf das Verfligungsgeschéft beachtet wer-
den muss, sowie die Verwertung von Sicherheiten an Bucheffekten. Sicherheiten an Bucheffekten kon-
nen mittels Umbuchung nach Art. 24 BEG und mittels Abschluss einer Vereinbarung mit der Verwah-
rungsstelle des Sicherungsgebers nach Art. 25 BEG bestellt werden. Der Begriff der «Sicherheit» wird
im BEG nicht definiert, und so ist in der Lehre eine fiir die Praxis nicht unbedeutende Auseinanderset-
zung dartiber entstanden, ob sich ein Pfandrecht an Bucheffekten auch mittels Umbuchung nach Art. 24
BEG errichten ldsst. Gestlitzt auf die herkémmlichen Auslegungselemente kommen die Autoren des fol-
genden Beitrages zum Ergebnis, dass ein Pfandrecht an Bucheffekten auch mittels einer Umbuchung

BEG-konform bestellt werden kann.
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Gemaéss Art. 25 BEG?! kann eine «Sicherheit an
Bucheffekten» mit Wirkung gegeniber Dritten auf
zwei Arten bestellt werden:2

(i) mittels Verfligung durch Gutschrift nach Art. 24
BEG (Umbuchung): Die Bestellung einer Sicher-
heit durch Umbuchung nach Art. 24 BEG be-
darf der Weisung des Sicherungsgebers an die

PD Dr. iur. Sandro Abegglen, LL.M., Fursprecher, und lic. iur.
Thomas M. Bronnimann, LL. M., Rechtsanwalt, Niederer Kraft &
Frey AG, Zurich

1 Art. 25 Abs. 1 BEG lautet: , Eine Sicherheit kann ausser nach
Artikel 24 mit Wirkung gegentber Dritten auch bestellt werden,
indem die Kontoinhaberin oder der Kontoinhaber mit der Verwah-
rungsstelle unwiderruflich vereinbart, dass diese die Weisung der
Sicherungsnehmerin oder des Sicherungsnehmers ohne weitere
Zustimmung oder Mitwirkung der Kontoinhaberin oder des Kon-
toinhabers auszuflhren hat.”

2 Auf die Moglichkeit der Bestellung einer Sicherheit zugunsten
der kontoflihrenden Verwahrungsstelle geméss Art. 26 BEG so-
wie mittels Sicherungszession, welche Art. 30 Abs. 3 BEG aus-
dricklich vorbehélt, wird — da im vorliegenden Zusammenhang
nicht massgebend — nicht eingegangen.

Verwahrungsstelle, die Bucheffekten auf ein Ef-
fektenkonto des Sicherungsnehmers zu Uber-
tragen, und der Gutschrift der Bucheffekten im
Effektenkonto des Sicherungsnehmers;

(i) mittels Abschluss einer Vereinbarung mit der
Verwahrungsstelle nach Art. 25 BEG: Eine Si-
cherheit nach Art. 25 BEG wird mit Wirkung
gegenilber Dritten bestellt, indem der Siche-
rungsgeber resp. Kontoinhaber mit der Verwah-
rungsstelle unwiderruflich vereinbart, dass
diese die Weisungen des Sicherungsnehmers
ohne weitere Zustimmung oder Mitwirkung des
Sicherungsgebers resp. Kontoinhabers auszu-
flhren hat.

Der in Art. 25 BEG verwendete Begriff der «Si-
cherheit» wird im BEG nicht definiert. Auch lasst
der Wortlaut des BEG offen, ob mit der Umbu-
chung (Art. 24 BEG) und dem Abschluss einer Ver-
einbarung (Art. 25 BEQG) die gleichen Sicherheiten
bzw. Sicherungsrechte bestellt werden kénnen,
insbesondere, ob ein Pfandrecht an Bucheffekten
sowohl nach Art. 24 BEG als auch nach Art. 25
BEG gesetzeskonform errichtet werden kann. Die
Lehre ist bzgl. beider Rechtsfragen gespalten. Das
Bundesgericht hat sich mit der Frage der Zulassig-
keit der Bestellung eines Pfandrechts mittels Um-
buchung nach Art. 24 BEG noch nicht befassen
mussen. Soweit ersichtlich liegt dazu auch noch
keine kantonale Rechtsprechung vor.

Die Frage der Zulassigkeit der Bestellung eines
Pfandrechts an Bucheffekten mittels Umbuchung
ist fr die Praxis in hohem Masse bedeutsam. Dies







