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QUICK READ  Mit der Revision des Aktienrecht sind auf den 1.Januar
2023 auch die sanierungsrelevanten Bestimmungen des Obligationen-
rechts, namentlich hinsichtlich der Pflichten des Verwaltungsrates bei
drohender Zahlungsunfahigkeit, Kapitalverlust und Uberschuldung in
Kraft getreten. Leitgedanke des Gesetzgebers war, durch neue und
prazisere gesetzliche Pflichten des Verwaltungsrates ein Warnsystem zu
etablieren,welches zu moglichst frih ergriffenen Sanierungsmassnahmen
fuhrt.

Im Fokus stand dabei die Liquiditatsplanung resp. das Warnsignal der
drohenden Zahlungsunfahigkeit, welches neu gesetzlich verankert wurde.
Die konzeptionell gleichgebliebenen und nur punktuell angepassten oder
praziseren Pflichten des Verwaltungsrates bei halftigem Kapitalverlust
resp. insbesondere bei begriindeter Besorgnis der Uberschuldung blei-
ben von zentraler Bedeutung. Daneben wurde das neue Aktienrecht mit
den Bestimmungen des Schuldbetreibungs- und Konkursgesetzes abge-
stimmt, indem der Konkursaufschub von Art.725a aOR gestrichen wurde.
Demgegenlber wurde das Nachlassverfahren weiter ausgebaut und die
Darlehensgewdhrung wahrend der Sanierung erleichtert.

Bei genauerer Betrachtung zeigt sich, dass mit dem revidierten Recht
zwar ein neu gesetzlich verankertes «Warnsignal» der drohenden Zahl-
ungsunfahigkeit geschaffen, dem Verwaltungsrat dadurch aber kaum
weitergehende Pflichten auferlegt wurden, als bereits unter dem alten
Recht bestanden. In der Praxis haben sich zudem neue Fragen im Zu-
sammenhang mit «altrechtlichen» Rangricktritten und der Revision der
ZwischenabschlUsse ergeben.
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Unternehmen, Reformen

1. Einleitung

Am 1. Januar 2023 sind die Bestimmungen des neuen
Aktienrechtsin Kraft getreten.? Ziel der Aktienrechts-
revision war es, ein modernes Aktienrecht zu schaffen,
welches den wirtschaftlichen Bedirfnissen der nachs-
ten Jahre entspricht.?22 Neben flexibler ausgestalteten
Grindungs- und Kapitalvorschriften (namentlich mit
dem neuen Instrument des Kapitalbandes), der Mo-
dernisierung der Generalversammlungsbestimmun-
gen und der Angleichung der aktienrechtlichen Be-
stimmungen auf das Rechnungslegungsrecht wurde
u.a. auch das Sanierungsrecht Uberarbeitet und er-
ganzt.&

Kern der revidierten Sanierungsbestimmungen im
Obligationenrecht (OR)% bilden die Uberarbeiteten
Artikel 725 (Drohende Zahlungsunfahigkeit), 725a
(Kapitalverlust) und 725b (Uberschuldung). Leitge-
danke des Gesetzgebers war, durch neue und préazi-
sere gesetzliche Pflichten des Verwaltungsrates ein
Warnsystem zu etablieren, welches zu méglichst frih
ergriffenen Sanierungsmassnahmen fihrt. % Im Fo-
kus stand dabei die Liquiditdtsplanung resp. das Kri-
terium der drohenden Zahlungsunfahigkeit, welches
neu gesetzlich verankert wurde.

Daneben wurde das neue Aktienrecht mit den Be-
stimmungen des Schuldbetreibungs- und Konkurs-
gesetzes (SchKG)Z abgestimmt, indem der Kon-
kursaufschub von Art.725a aOR gestrichen wurde.
Demgegeniiber wurde das Nachlassverfahren® wei-
ter ausgebaut® und die Darlehensgewdhrung wéh-

9 AS 2020 4005 ff.

92 Borschaft zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht)

vom 23. November 2016 (BBI 2017 399) (zit. Botschaft Aktien-
rechtsrevision), S.401.

9 7ur Ubersicht der Aktienrechtsrevision sowie der revidierten

Bestimmungen vgl. Gnos Urs/Hohler Dominik/Brazerol Riccardo/
Schlegel Letizia, njus.ch, Entwicklungen 2021, Bern 2022, S. 6 ff.

% sr220.

= Vgl. nachfolgend Abschnitt 2.

= Botschaft Aktienrechtsrevision, S.462.
@ srogil

% Art.293 ff. SchKG.

Botschaft Aktienrechtsrevision, S.462; vgl. nachfolgend
Abschnitt 4.1.
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rend der Sanierung erleichtert.1® Im Zusammenspiel
soll dem Unternehmen in finanzieller Bedrangnis ein
flexibles System mit klaren Handlungspflichten und
graduell ansteigendem Einbezug weiterer Organe
(Revisionsstelle, Generalversammlung) sowie exter-
ner Stellen (Nachlass- oder Konkursgericht) zur Ver-
figung stehen.

2. Pflichten des Verwaltungsrates
bei finanzieller Schieflage

Bei genauerer Betrachtung brachte die Aktienrechts-
revision keine wesentlichen Anderungen bei den
Pflichten des Verwaltungsrates, wenn die Gesellschaft
in eine finanzielle Schieflage geréat. Insbesondere die
Kompetenzordnung hat sich gegentber dem bisheri-
gen Recht nicht gedndert: Der Verwaltungsrat ist das
oberste Leitungs- und Verwaltungsorgan einer Ge-
sellschaft. Zu seinen unubertragbaren und unentzieh-
baren Aufgaben gehort u.a. die «Ausgestaltung des
Rechnungswesens, der Finanzkontrolle sowie der Fi-
nanzplanung, sofern diese fiir die Fiihrung der Gesell-
schaft notwendig ist» (Art.716a Abs.1 Ziff.3 OR). Dazu
gehort insbesondere eine hinreichende Liquiditats-
planung. Hinzu kommt die unverdnderte Pflicht des
Verwaltungsrates, im Falle einer Uberschuldung den
Richter zu benachrichtigen (Art.716a Abs. 1 Ziff. 7 OR).

Neben dieser Grundordnung sah bereits das alte Ak-
tienrecht vor, dass der Verwaltungsrat bei Kapitalver-
lust und Uberschuldung Massnahmen zur Sanierung
ergreifen musste (vgl. Art.725 und 725a aOR). Diese
Pflichten wurden im Rahmen der Revision naher préa-
zisiert, wobei teilweise die dazu bestehende Recht-
sprechung und Praxisempfehlungen kodifiziert wur-
den.

Mit dem neuen «Frihwarnsystem» der drohenden
Zahlungsunfahigkeit (Art.725 OR) wurde allerdings
die Kaskade der gesetzlichen Warnsignale erweitert
und ergdnzt nun die beiden bereits vorbestehenden
Warnsignale des hélftigen Kapitalverlusts (Art.725a
OR) und der begriindeten Besorgnis der Uberschul-
dung (Art.725b OR): 12
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1. Warnsignal der drohenden Zahlungsunfahigkeit:
Die Liquiditatslage der Gesellschaft hat sich bis zu
diesem Zeitpunkt derart verschlechtert, dass nicht
weiter angenommen werden kann, das Unterneh-
men werde «auf absehbare Zeit» (i.S.v. Art.958a
Abs.1OR) fortgefuhrt. 2

Wann eine Gesellschaft «zahlungsunfahig»
ist, wird gesetzlich nicht definiert. Gemass bun-
desgerichtlicher Rechtsprechung liegt diese vor,
wenn die Gesellschaft ihre falligen Verbindlich-
keiten nicht mehr erfillen kann und somit weder
Uber die Mittel verfugt, fallige Verbindlichkeiten
zu bedienen, noch den erforderlichen Kredit hat,
sich diese Mittel nétigenfalls zu beschaffen. 2
Die nicht fristgerechte Bezahlung in Einzelfallen
begrindet noch keine Zahlungsunfahigkeit. 12

2. Warnsignal des hélftigen Kapitalverlusts: Die
letzte Jahresrechnung zeigt, dass nach Abzug des
Fremdkapitals die Aktiven nicht mehr die Halfte
der Summe von Aktien- und Partizipationskapi-
tal1® und der nicht an die Aktionare ausschitt-
baren gesetzlichen Kapital- und Gewinnreserven
decken.

Zu unterscheiden davon ist die sog. Unter-
bilanz, bei welcher — wiederum nach Abzug des

10 Botschaft Aktienrechtsrevision, S. 465; vgl. nachfolgend

Abschnitt 4.2.

1 Botschaft Aktienrechtsrevision, S. 462 f.

12 Botschaft Aktienrechtsrevision, S. 463; vgl. auch Bockli Peter,

Schweizer Aktienrecht, 5. Aufl, Zurich 2022, §11 N 2 ff.

13 Nicht gesetzlich festgelegt ist, wieweit in die Zukunft die

Liquiditatslage gesichert sein muss. Naheliegend ist die
Bezugnahme auf Art. 958a Abs. 2 OR, welcher fur die Rechnungs-
legung nach Fortfuhrungswerten auf die Weiterfihrung der
Unternehmung in den nachsten 12 Monaten ab dem
Beurteilungszeitpunkt abstellt (vgl. Handschin Lukas, Die
Aktiengesellschaft, Generalversammlung und Verwaltungsrat,
Mangel in der Orga-nisation, Art. 698-726 und 731b OR,
Handschin Lukas (Hrsg.), 3. Aufl, Zurich 2018 (zit. ZK-Handschin),
Art. 725 N. 57, Bockli geht von ungefahr 8 Monaten aus (Bockli,
a.2.0, §11 N 18).

13 Botschaft Aktienrechtsrevision,

S.573 mit Verweis auf BGE 11111 206, E1.
15 BGE109 111 77E. 2.

16 Art.656b Abs.3 Ziff.3 OR.

7 Dh.inder Regel nur bis zur Héhe von 50 % (resp. bei Holding-

gesellschaften 20 %) des Aktien- und Partizipationskapitals
(Art.672 Abs. 2 OR; vgl. auch Bockli, a.a.0., §11 N 18).
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Fremdkapitals sowie allfalliger gesetzlicher Reser-
ven®® — das Aktien- und Partizipationskapital
nicht mehr vollstadndig gedeckt ist.12

3. Warnsignal der begriindeten Besorgnis der
Uberschuldung: Eine Uberschuldung liegt vor,
wenn eine (Zwischen-)Bilanz ergibt, dass die
Forderungen der Gesellschaftsglaubiger weder
zu Fortflihrungs- noch zu Verausserungswerten
gedeckt sind, 2 d.h. die Aktiven nicht ausreichen,
um das Fremdkapital zu decken (teilweise auch
als negatives Eigenkapital bezeichnet).

Die Frage, wann letztlich eine begriindete
Besorgnis der Uberschuldung besteht, basiert auf
der vorgelagerten Pflicht des sorgfaltig handeln-
den Verwaltungsrates 2, die wirtschaftliche und
finanzielle Lage der Gesellschaft kontinuierlich zu
Uberwachen.22 Die begriindete Besorgnis ist dabei
eine Einzelfallbetrachtung und konkretisiert sich
aufgrund der Summe der betrieblichen und finan-
ziellen Schwachezeichen bei der Gesellschaft. 2

2.1 Drohende Zahlungsunfahigkeit
Art.725 Abs.1 OR halt neu explizit fest, dass der
Verwaltungsrat die Zahlungsfdhigkeit der Gesell-

schaft Uberwacht. Bei drohender Zahlungsunfahigkeit
hat er folgende Pflichten (vgl. Art.725 Abs.2 OR):

1. Ergreifen von Massnahmen zur Sicherstellung
der Zahlungsfahigkeit;

2. Ergreifen von Massnahmen zur Sanierung, soweit
erforderlich und in seiner Kompetenz bzw. falls
nicht, Einberufung der Generalversammlung;

3. Notwendigenfalls Einreichung eines Gesuchs
um Nachlassstundung.

Wahrend die Handlungspflichten bei drohender Zah-
lungsunfahigkeit nun gesetzlich explizit geregelt
sind, bleibt anzumerken, dass die Pflicht des Ver-
waltungsrates zur Uberwachung der Liquiditat des
Unternehmens nicht neu ist. Im Rahmen der (unver-
andert gebliebenen) Pflicht der Finanzplanung2 hat
der Verwaltungsrat darum besorgt zu sein, dass die
Gesellschaft Gber genligend flissige Mittel verfiigt,
um ihre Schulden bei Falligkeit begleichen zu kénnen.
Die Uberwachung der Zahlungsfahigkeit stellt eine
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laufende und dauernde Aufgabe des Verwaltungs-
rates dar.22 Wie er diese Uberwachung sicherstellt,
steht grundsétzlich in seinem freien Ermessen und
ist im Sinne einer Einzelfallbetrachtung der jeweiligen
Gesellschaft anzupassen.2 Die explizite gesetzliche
Pflicht, einen Liquiditatsplan zu erstellen (oder gar
prifen zu lassen), wurde zwar im Verlauf des Gesetz-
gebungsprozesses fallengelassen.Z Die Erstellung ei-
nes, zumindest einfachen, Liquiditatsplans ist jedoch
unerlasslich.2 Eine Liquiditadtsplanung kann dabei
auch bloss gestiitzt auf die Jahresbilanz erfolgen, was
in der Praxis insbesondere bei nicht operativ tatigen
Gesellschaften zur Anwendung kommen durfte. Hat
die Gesellschaft hingegen einen tiefen Cash-Bestand
und/oder einen hohen Bedarf an flissigen Mitteln, ist
eine engmaschige und regelmassige Uberwachung
der Liquiditat angebracht.2

Stellt der Verwaltungsrat eine drohende Zahlungs-
unfahigkeit fest, hat er Massnahmen zur Sicherstel-
lung der Zahlungsfahigkeit und/oder Sanierungs-

18 Art.674 OR.

B Die Sanierungsbestimmungen von Art. 725-725b OR nehmen

nicht auf diesen Begriff Bezug und l6sen dementsprechend auch
keine damit direkt zusammenhangende Handlungspflichten

des Verwaltungsrates aus; die Unterbilanz kommt aber bei

der deklaratorischen Kapitalherabsetzung (Art. 653p OR) zur
Anwendung.

2 Kagi Urs/Zweifel Linus/WUstiner Hanspeter, in: Basler

Kommentar Obligationenrecht I, Watter Rolf/Vogt Hans-Ueli
(Hrsg.), 6. Aufl, Basel 2024 (zit. BSK OR 11), Art. 725b N 11 m.w.H.

2 Oberleitungs- und Uberwachungspflicht i.Sv. Art.716a Ziff.1 OR.
22 BsK OR |I-Kagi/Zweifel/Wustiner, Art. 725b N 18.

28 gl Bockli, a.a.0, §11 N 180.

24 Vgl. BSK OR II-Watter/Roth Pellanda, Art. 716a N 18 m.w.H.
Botschaft Aktienrechtsrevision, S. 574.

28 BSK OR II-Kégi/Zweifel, Art. 725 N 15.

ZL Bockli, a.a.0, §11 N 105.

Teilweise wird gar die Ansicht vertreten, eine
Liquiditatsplanung sei unabhangig von einer (expliziten)
gesetzlichen Vorschrift zwingend (vgl. BSK OR II-K&gi/Zweifel,

Art. 725 N 15; Glanzmann Lukas, Pflichten des Verwaltungsrats

bei drohender Zahlungsunfahigkeit, Kapitalverlust und
Uberschuldung geméass neuem Aktienrecht, in: Rechnungslegung
und Kapitalschutz im Strafrecht, 12. Schweizerischen Tagung zum
Wirtschaftsstrafrecht, Tagungsband 2021, Jean-Richard-dit-Bressel
Marc/Zollinger David (Hrsg.), Zurich 2022, S. 99 ff, 102; ZK-
Handschin, Art. 725 N 12 und 18 f.

2 BSK OR II-K&gi/Zweifel, Art. 725 N 15.

9 -
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massnahmen zu ergreifen.22 Dabei handelt es sich
um Sofortmassnahmen, die sich direkt positiv auf
die Liquiditat der Gesellschaft auswirken (sollen).32
Typischerweise kommen hierfir neben operativen
Massnahmen namentlich der Verkauf von Aktiven,
die Aufnahme von Darlehen oder ein durch einen
Aktiondr gewdhrter entschadigungsloser Zuschuss
in Frage. Grundsatzlich obliegt es dabei dem Verwal-
tungsrat, ob und inwieweit er die Aktionare einbindet.
Dem Sinne des Gesetzes entsprechend ist allerdings
primar der Verwaltungsrat daflr zustdandig, die Zah-
lungsunfahigkeit abzuwenden, wahrend die General-
versammlung erst einbezogen werden soll, wenn die
Massnahmen des Verwaltungsrates alleine nicht bzw.
nicht mehr ausreichen.32 Fallt hingegen eine bestimm-
te Massnahme in die Kompetenz der Generalver-
sammlung (z.B. eine ordentlichen Kapitalerhéhung),
ist deren Einberufung zwingend. Hierfir ist jedoch zu
berlicksichtigen, dass die Planung und Durchfiihrung
einer Kapitalerhéhung schnell mehrere Wochen, wenn
nicht Monate, in Anspruch nehmen kann.

Schliesslich hat der Verwaltungsrat, wenn die tbrigen
Massnahmen nicht bzw. nicht rechtzeitig greifen und
im Grundsatz aber Aussicht auf Sanierung besteht,
ein Gesuch um Nachlassstundung 2 einzureichen (ul-
tima ratio).3

Sind die Massnahmen des Verwaltungsrates nicht oder
nicht rechtzeitig wirksam und wird die Gesellschaft
zahlungsunfahig, ohne dass ein Gesuch um provisori-
sche Nachlassstundung erfolgsversprechend ist (z.B.
mangels Sanierungsaussicht), hat der Verwaltungsrat
eine Generalversammlung einzuberufen und dieser die
Auflésung der Gesellschaft und Benachrichtigung des
Konkursgerichts zu beantragen (Art. 699 Abs.2 Ziff.16
i.V.m. Art.736 Abs.2 Ziff.2 OR iV.m. Art.191 SchKG).3¢
Gleichermassen ist zu verfahren, wenn die Zahlungsun-
fahigkeit derart gross ist, dass vorneweg keine Sanie-
rungsmassnahmen als hinreichend angesehen werden
(z.B. wegen neuer, unvorhergesehener Forderungen),
wobei dies vor dem Hintergrund des Haftungsrisikos
des Verwaltungsrates? aufgrund der weitreichenden
Wirkung nicht leichthin angenommen werden darf.

Zitiervorschlag: Dominik Hohler, Letizia Schlegel, Restrukturierung und Insolvenz - Rechtliche Vorgaben
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Der Verwaltungsrat hat laut Art.725 Abs.3 OR «mit
der gebotenen Eile» zu handeln. Das Gesetz sieht kei-
ne festen Fristen flr die Einhaltung der Handlungs-
pflichten vor. Wie schnell die Massnahmen ergriffen
werden kénnen und sodann auch Liquiditatswirksam-
keit zeigen, hdngen u.a. von der Grésse des Unter-
nehmens, Branche, Zugehorigkeit zu einem Konzern,
Komplexitat der zu ergreifenden Massnahmen etc.
ab.2® Dem Verwaltungsrat kommt mithin ein erheb-
liches Ermessen zu, wobei er die im Einzelfall mass-
gebenden Faktoren sowie das Ausmass des Problems
bzw. die Dringlichkeit der drohenden Zahlungsunfa-
higkeit angemessen zu beriicksichtigen hat. 2

2.2 Kapitalverlust

Stellt der Verwaltungsrat aufgrund der letzten
Jahresrechnung einen Kapitalverlust fest, so hat er
gemass Art.725a Abs.1OR (1) Massnahmen zu dessen
Beseitigung zu ergreifen, (2) weitere Massnahmen zur

Sanierung zu treffen, sofern erforderlich, oder (3) eine
Generalversammlung einzuberufen und dieser Sanie-
rungsmassnahmen zu beantragen, soweit sie in deren
Zustandigkeit fallen. Dabei hat der Verwaltungsrat
die Ertrags- und Bilanzsituation zu begutachten und
die moglichen Massnahmen zu erwégen.? Es ist im
Einzelfall auch mdglich, dass der Verwaltungsrat un-
ter sorgfaltiger Anwendung seines Ermessens zum
Schluss kommt, dass keine (weiteren) Massnahmen
notwendig sind. Dies ist in der Praxis beispielsweise
dann der Fall, wenn die Gesellschaft bereits eine Kapi-
talerhéhung geplant hat (wie diese bei Finanzierungs-
runden von Start-Ups regelmdssig zutrifft), welche
in absehbarer Zeit durchgefiihrt und abgeschlossen
werden soll.

w

38 pie Abgrenzung zwischen diesen zwei Kategorien ist fliessend.

3 vgl. Béekli, a.a.0. §11 N 127 ff.

32 BskOR II-Kagi/Zweifel, Art. 725 N 27 f.
Botschaft Aktienrechtsrevision, S. 575 f.
= Vgl. hierzu nachfolgend Abschnitt 4.
35 BSK OR II-Kagi/Zweifel, Art. 725 N 34.

36 Vgl. hierzu auch BSK OR II-K&gi/Zweifel, Art. 725 N 38 und BSK
OR II-Ké&gi/Zweifel/WUstiner, Art. 725b N 32.

a Vgl. hierzu nachfolgend Abschnitt 2.6.
= Bofschaft Aktienrechtsrevision, S. 576.
39 BSK OR II-Kagi/Zweifel, Art. 725 N 40,
48 BSK OR II-Kagi/Zweifel/Wustiner, Art. 725a N 19 f.

12

13
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Vor Inkrafttreten der Aktienrechtsrevision hatte der
Verwaltungsrat bei Kapitalverlust unverzlglich eine
Generalversammlung mit entsprechenden Antragen
von Sanierungsmassnahmen einzuberufen. Die Ak-
tienrechtsrevision bringt insofern eine Anderung, als
dass die Generalversammlung nicht zwingend bei allen
maoglichen Sanierungsmassnahmen involviert werden
muss. Somit wird die gesetzliche Kompetenzaufteilung
zwischen Generalversammlung (Art.698 OR) und Ver-
waltungsrat (Art.716a OR) konsequent umgesetzt.

Der revidierte Gesetzeswortlaut unterscheidet zwi-
schen «Massnahmen zur Beseitigung des Kapitalver-
lusts» und «weiteren Massnahmen zur Sanierung». Die
erste Kategorie erfordert eine bilanzwirksame Mass-
nahme, wobei namentlich eine Erhéhung des Nettoak-
tivvermoégens oder eine Verdnderung der Eigenkapi-
talstruktur in Frage kommen. Konkret fallen folgende

Massnahmen in Betracht, wobei vor Umsetzung je-

weils auch eine steuerliche Priifung angezeigt ist:

1. Erhdéhung des Eigenkapitals mittels (entschadi-
gungslosen) Zuschusses von Aktiondren oder
diesen nahestehenden Personen, sei dies als Bar-
einlage oder durch Forderungsverzicht;

2. Erhohung des Aktienkapitals im Rahmen einer
ordentlichen Kapitalerh6hung oder eines allenfalls
bestehenden Kapitalbandes #;

3. Verausserung von Aktiven (falls der Verkaufserlos
Uber dem Buchwert liegt);

4. Auflosung stiller Reserven (vgl. Art. 725¢ OR);

5. Verrechnung von Verlusten mit Reserven, sofern
durch Art. 674 OR zugelassen;

6. Herabsetzung des Aktienkapitals (im Falle einer
Unterbilanz i.S.v. Art. 653p OR; sog. deklaratori-
sche Kapitalherabsetzung);

7. Herabsetzung und gleichzeitige Erh6hung des
Aktienkapitals auf mindestens den bisherigen
Betrag (i.S.v. Art. 653q OR; sog. Harmonika (auch
Kapitalschnitt genannt); bei Herabsetzung auf
null mit Wiedererhéhung vgl. Art. 653r OR);

8. Umstrukturierungen, namentlich einer Sanie-
rungsfusion, sofern ausreichende Rangricktritte
vorliegen oder die Ubrigen beteiligten Gesell-
schaften Uber genlgend frei verwendbares Eigen-
kapital verfigen (vgl. Art.6 Fusionsgesetz %),
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Zur zweiten Kategorie (weitere Massnahmen zur Sa-
nierung) gehdéren Massnahmen, die das Unternehmen
selbst betreffen, namentlich operative Massnahmen. £
Der Verwaltungsrat soll die Ursache far die finanziel-
le Schieflage prifen und, falls erforderlich, nebst den
bilanziellen Korrekturen auch Massnahmen zur be-
triebswirtschaftlichen Besserung anordnen, damit
Finanzschwierigkeiten kiinftig verhindert werden
kénnen.2 Mithin geht es hier um eine §usserst spezi-
fische Einzelfallbetrachtung, wobei dem Verwaltungs-
rat ein erhebliches Ermessen einzugestehen ist.

Erfahrungsgemadss besteht im Falle eines Kapitalver-
lustes oftmals auch eine drohende Zahlungsunfahig-
keit (Art.725 OR#8) und/oder es droht die Uberschul-
dung (Art.725b OR4). £ Ersteres fuhrt dazu, dass der
Verwaltungsrat jene Massnahmen zu ergreifen hat,
die nicht nur den Kapitalverlust beseitigen, sondern
auch liquiditatswirksam sind. Letzteres hingegen er-
fasst per definitionem den Kapitalverlust mit, wes-
halb die Pflichten nach Art.725b OR denjenigen von
Art.725a OR regelmdassig vorgehen. 2

Eine Jahresrechnung, welche einen Kapitalverlust aus-
weist, ist zwingend vor Abnahme der Jahresrechnung
einer eingeschrankten Revision durch einen zugelas-
senen Revisor zu unterziehen, selbst wenn die Aktio-
nére auf deren Durchfihrung i.S. eines Opting-Outs %
verzichtet haben (Art.725a Abs.2 OR). Eine Ausnahme
besteht nach Art.725a Abs. 3 OR lediglich dann, wenn
der Verwaltungsrat ein Gesuch um Nachlassstundung

4 Vgl. BSK OR II-K&gi/Zweifel/Wustiner Art.725a N 24 m.w.H,;
die Liste ist nicht abschliessend; die einzelnen Massnahmen
kénnen teilweise auch kombiniert werden.

2 gollte die Kapitalerh6hung auch liquiditatswirksam sein, ist das

Kapital in bar zu liberieren. Eine Verrechnungsliberierung hingegen
kann aufgrund ihrer Auswirkung auf die Bilanz zwar einen
Kapitalverlust i.S.v. Art.725a OR beseitigen, fuhrt aber mangels
Zuflusses neuer Mittel nicht zu einer verbesserten Liquiditat.

£ sr 221301

= Glanzmann, a.a.0, S.117.

45 BSK OR II-Kagi/Zweifel, Art.725 N 30 f.
Vgl. hierzu vorstehend Abschnitt 2.1.
Vgl. hierzu nachfolgend Abschnitt 2.3.
— Botschaft Aktienrechtsrevision, S.577.
= Botschaft Aktienrechtsrevision, S.578.
2 Art.727a Abs.2 OR.
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einreicht. 2 Hat die Gesellschaft keine Revisionsstelle,
so ernennt der Verwaltungsrat den zugelassenen Re-
visor (Art.725a Abs.2 Satz2 OR). Damit durchbricht
das Gesetz den Grundsatz, wonach die Revisionsstelle
durch die Generalversammlung bestellt wird (Art. 698
Abs.2 Ziff.2 OR). Sinn und Zweck dieser Bestimmung
ist, die Massnahmenergreifung zur Besserung der fi-
nanziellen Situation nicht dadurch zu verzégern, dass
zuerst eine Generalversammlung einzuberufen ist. Die
nunmehr revidierte Jahresrechnung ist sodann ohne-
hin durch die Generalversammlung zu genehmigen.
Nicht abschliessend geklart ist die Frage, ob ein Ab-
nahmebeschluss der Generalversammlung trotz feh-
lendem Revisionsbericht nichtig oder nur anfechtbar
ist. 52

Auch beim Kapitalverlust hat der Verwaltungsrat bzw.
die involvierte Revisionsstelle oder zugelassene Re-
visorin mit der gebotenen Eile zu handeln (Art.725a
Abs.4 OR), wobei auch hier wiederum keine festen
Fristen vorgegeben werden.

2.3 Uberschuldung
Gemadss Art.725b Abs.10R hat der Verwaltungsrat
bei begriindeter Besorgnis einer Uberschuldung un-

verziglich einen Zwischenabschluss zu Fortfiihrungs-
werten wie auch zu Verdusserungswerten zu erstel-
len.2 Im Gegensatz zum Kapitalverlust wird nicht per
se auf die letzte Jahresrechnung abgestellt. Vielmehr
ist eine funktionierende laufende Uberwachung der fi-
nanziellen Situation einer Gesellschaft durch den Ver-
waltungsrat vorausgesetzt, aufgrund welcher die Be-
sorgnis einer Uberschuldung hervorgehen kann bzw.
muss. %

Diese Zwischenabschlisse sind weiter zwingend
durch die Revisionsstelle zu prifen (Art.725b Abs.2
OR). Hat die Gesellschaft infolge Verzichts auf die
Durchfiihrung der eingeschréankten Revision (Opting-
OuP) 2 keine Revisionsstelle, hat der Verwaltungsrat
zu diesem Zweck einen zugelassenen Revisor zu er-
nennen. Wie beim Kapitalverlust wird dadurch sicher-
gestellt, dass die Finanzlage der Gesellschaft nicht
geschont wird, wobei auch hier zur Vermeidung einer
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zeitlichen Verzoégerung der Verwaltungsrat und nicht
die Generalversammlung fur die Bezeichnung der
Revisionsstelle zustdndig ist. Offen ist, ob auf eine
Prifung des Zwischenabschlusses verzichtet werden
kann, wenn der Verwaltungsrat bereits gestitzt auf
den ungepriften Zwischenabschluss zur Ansicht ge-
langt, dass das Gericht benachrichtigt werden muss. 28
Durch eine Prifung bei klaren Verhaltnissen wirde
sich die Bilanzdeponierung lediglich verzégern und
zudem zu zuséatzlichen Kosten flihren. Dies kann nach
der hier vertretenen Meinung nicht dem Sinn und
Zweck von Art.725b Abs.2 OR entsprechen.

Wird gestutzt auf die gepriften Zwischenabschlis-

se der Verdacht einer Uberschuldung bestatigt, hat

der Verwaltungsrat das Gericht zu benachrichtigen

(Art.725a Abs.3 OR). Dieses hat in der Folge den Kon-

kurs Uber die Gesellschaft zu eréffnen oder es kann

- auf Gesuch hin oder von Amtes wegen - eine Nach-

lassstundung anordnen.2 Art.725c Abs.4 OR sieht

jedoch zwei Ausnahmen vor, in denen der Verwal-
tungsrat die Benachrichtigung des Gerichts (vorerst)
unterlassen darf:

1. Es bestehen Rangriicktritte von Gesellschafts-
gladubigern im Ausmass der Uberschuldung. Dabei
wird verlangt, dass der Rangrucktritt wahrend der
Dauer der Uberschuldung nebst dem geschul-

a Vgl. hierzu nachfolgend Abschnitt 4.1.

32 Nach der hier vertretenen Meinung ist der Beschluss nichtig;

so auch Glanzmann, a.a.0, S.118 mit Verweis auf Art.731 Abs.3
Satz 1 OR; a.M. Renggli Karl/Kissling Raphael/Camponovo Rico A./
Honold Tobias/Keel Thomas, Die eingeschrankte Revision, 3. Aufl,
Zlrich 2023, S.290.

3 Vgl. hierzu auch nachfolgend Abschnitt 2.4.

2 BSK OR II-Kagi/Zweifel/Wiistiner, Art. 725b N 18.
35 Art.727a Abs. 2 OR.

So Kagi/Zweifel/Wustiner, wenn die Gesellschaft

ihre Aktivitaten eingestellt habe, keine wesentlichen
Arbeitnehmerinteressen betroffen seien und keine Hinweise
auf eine rechtsmissbrauchliche Bilanzdeponierung bestehen
wulrden (BSK OR II-K&gi/Zweifel/Wustiner, Art. 725b N 30); a.M.
Bockli, a.a.0., §11 N 201 f. In der Praxis wurde die Revisionspflicht
unter dem alten Recht (Art.725 Abs.2 aOR) von den Gerichten
uneinheitlich gehandhabt, wobei in Fallen klarer Uberschuldung
oftmals auf eine Prufung verzichtet werden konnte; es wird

sich zeigen, ob die Gerichte an diese Praxis anknupfen.

24 Vgl. hierzu nachfolgend Abschnitt 4.1.
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deten Betrag neu auch den darauf geschuldeten
Zins umfasst. Ein Rangruckitritt bedeutet dabei
die Erklarung eines Glaubigers, eine Forderung
zu stunden und im Falle eines Konkurses, einer
Nachlassstundung oder einer Liquidation hinter
alle Gbrigen Glaubiger bis zu deren vollen Befrie-
digung zurtickzutreten. 2 Erfahrungsgemaéss oft
missverstanden wird die wichtige Tatsache, dass
vorhandene Rangriicktritte nicht die Uberschul-
dung beseitigen (und damit auch keine Sanie-
rungsmassnahme darstellen), sondern lediglich
die Pflicht zur Uberschuldungsanzeige aufschie-
ben. 3

2. Der Verwaltungsrat hat begriindete Aussicht,
dass die Uberschuldung innert angemessener
Frist, spatestens aber 90 Tage nach Vorliegen der
Zwischenabschlisse, behoben werden kann. Die
Forderungen der Gldubiger diirfen nicht zusatz-
lich gefdhrdet werden. Mithin wird eine begriin-
dete und konkrete Aussicht verlangt, dass (i) die
Gesellschaft saniert werden kann und (ii) sich
die Uberschuldung wahrend des Zuwartens nicht
wesentlich vergréssert. £ Die Toleranzfrist ist
grundsétzlich nicht neu;& allerdings fihrt diese
Prazisierung der Hochstfrist zu einer harten, nicht
verlangerbaren Frist und verlangt vom Verwal-
tungsrat ein proaktives und rasches Handeln. Die
Frist beginnt mit Vorliegen der gepriften Zwi-
schenabschliisse zu laufen, wobei diese mit der
gebotenen Eile zu erstellen und zu prifen sind
(vgl. Art. 725b Abs. 6 OR). &

23 Die Anforderungen an die begrindete Sanierungs-

aussicht sind streng und erfordern eine sorgfaltige
Abwdagung, ob die Voraussetzungen erfillt sind.£ In
diesem Zusammenhang hat der Verwaltungsrat sdmt-
liche zur Verfligung stehenden Informationen sorgfal-
tig in Betracht zu ziehen und namentlich in Bezug auf
die zweite Ausnahme zur unverziglichen Bilanzde-
ponierung abzuwdagen, ob tatsachlich eine begriinde-
te und konkrete Sanierungsaussicht innert 90 Tagen
besteht. &
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2.4 Zwischenabschluss

Vor Inkrafttreten der Aktienrechtsrevision hat-
te der Verwaltungsrat bei begrindeter Besorgnis
einer Uberschuldung eine Zwischenbilanz zu erstel-
len (Art.725 Abs.2 aOR). Neu muss ein Zwischenab-
schluss erstellt werden, wozu gemass Art.960f OR
entsprechend den Bestimmungen zur Jahresrechnung
nebst einer Bilanz auch eine Erfolgsrechnung und
einen Anhang gehdéren. Unklar ist, wieweit Vereinfa-
chungen und Erleichterungen des Zwischenabschlus-
ses gehen dirfen, wenn dieser dem Anwendungsfall
von Art.725b OR und damit der Beurteilung einer
Uberschuldung dient. Mit Verweis auf den Zweck der
Bestimmung und die Gesetzesmaterialen wird teil-
weise die Meinung vertreten, dass bei der Erstellung
eines Zwischenabschlusses weder ein Anhang zu er-
stellen noch die Angaben fiir gréssere Unternehmen
zu machen sind.% Eine besonders weitgehende Ver-
einfachung und Verkirzung (und damit gar ein ledig-
lich summarischen Zwischenabschluss) muss unseres
Erachtens moglich sein, wenn die Gesellschaft offen-
sichtlich massiv Giberschuldet ist. &

Die Bestimmungen (iber die kaufmannische Buchfih-
rung und Rechnungslegung (Art. 957 ff. OR) sind auch
beim Zwischenabschluss zu beachten. Der Zwischen-
abschluss ist zu Fortfilhrungswerten oder - falls die
Annahme der Fortflihrung nicht gegeben ist oder falls
die Zwischenabschluss nach Fortfiihrungswerten eine
Uberschuldung anzeigt — zu Verdusserungswerten zu
erstellen. &

38 Bockli, a.a.0, §11 N 215; BSK OR II-K&gi/Zweifel/Wustiner,
Art.725b N 52 mw.H.

% BsK OR II-Kagi/Zweifel/Wustiner, Art.725b N 56 mw.H.
= Botschaft Aktienrechtsrevision, S.579.

81 BGE 132 Ill 564 E.51 mw.H.; unter Art.725a OR wurde die
Abschiebung der Bilanzdeponierung um vier bis sechs Wochen als
zuldssig erachtet (vgl. ZK-Handschin, Art. 725 N 135 m.w.H.).

82 Botschaft Aktienrechtsrevision, S.579.

8 Bsk OR II-Kagi/Zweifel/Wistiner, Art.725b N 65.

8 Bockli, a.a.0, §11 N 259 ff; Glanzmann, a.a.0, S.128.

85 BSK OR II-Kagi/Zweifel/Wustiner, Art.725b N 24;
differenzierend Bockli, a.a.0., §11 N 186 ff.

8 5o auch BSK OR |I-K&gi/Zweifel/Wustiner, Art.725b N 24;
Bockli, a.a.0., §11 N 190; Glanzmann, a.a.0, S.121.

$7  BSK OR II-Kagi/Zweifel/Wustiner, Art.725b N 23.
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2.5 Umgang mit «altrechtlichen» Rangricktritten
Vor dem 1. Januar 2023 sah Art.725 Abs.2 aOR vor,
dass der Verwaltungsrat mit der Bilanzdeponierung

beim Gericht zuwarten konnte, sofern «Gesellschafts-
gldubiger im Ausmass dieser Unterdeckung im Rang
hinter alle anderen Gesellschaftsglaubiger zurlick-
getreten» sind. Dementsprechend sehen viele vor
Inkrafttreten der Aktienrechtsrevision abgeschlosse-
ne Rangrlcktrittsvereinbarungen vor, dass zwar die
Hauptforderung subordiniert und gestundet ist, nicht
jedoch der darauf geschuldete Zins (explizit oder im-
plizit). Da fur den Aufschub der Benachrichtigung des
Gerichts nach revidiertem Recht zwingend erforder-
lich ist, dass auch die Zinsforderung vom Rangriick-
tritt erfasst ist, stellt sich die Frage wie mit solchen
«altrechtlichen» Rangricktritten umzugehen ist.

Die Rechtslage hierzu ist bislang nicht abschliessend
geklart und es werden verschiedene Meinungen in
der Praxis vertreten. Grundséatzlich ist das neue Recht
sofort anwendbar. & Zwar sieht Art.6 der Ubergangs-
bestimmung zur Aktienrechtsrevision vor, dass alt-
rechtliche Vertrage bis zum 31. Dezember 2024 anzu-
passen sind. Erst danach wéren diese Vorschriften des
neuen Rechts auf altrechtliche Vertrage anwendbar. £
Allerdings geht aus den Gesetzesmaterialen hervor,
dass sich diese Bestimmung ausschliesslich auf ver-
gUtungsrelevante Vertrdge bezieht und unseres Er-
achtens damit fir Rangricktritte nach Art.725b Abs. 4
Ziff.1 OR nicht anwendbar ist.Z2 Ob im Sinne einer wei-
ten Auslegung der betreffenden Rangricktrittsklau-
seln (ohne expliziten Miteinbezug der Zinsen) im Hin-
blick auf die Anderung der Rechtslage angenommen
werden kann, die Zinsen seien ohne weiteres - da im
Interesse der Glaubigerin - ebenfalls mitumfasst, ist
zumindest fraglich.2* Andere Autoren weisen explizit
auf die gesellschaftsrechtliche Unwirksamkeit solcher
Klauseln i.Sv. Art.725b Abs. 4 Ziff.1 OR hin, wenn die
Zinsen nicht mitunterworfen sind.22

Die altrechtlichen Rangriicktrittsklauseln dirften al-
lerdings noch vertragliche Giiltigkeit zwischen den
Parteien haben, d.h. sie dirften die Forderung sub-
ordinieren, auch wenn sie (allenfalls) nicht mehr aus-
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reichend sind, die Bilanzdeponierungspflicht nach
Art.725b Abs.4 Ziff.1 OR aufzuschieben.’2 Damit
dirfte es in der Tat im Interesse des betreffenden
Glaubigers liegen, die abgegebene Rangricktrittsver-
einbarung auch auf die Zinsen auszudehnen, da sie im
Konkursfall ohnehin an letzter Stelle stehen.

Der vorsichtige Verwaltungsrat ist gut beraten, die-
se Erklarung zur Ausdehnung auf die Zinsen von der
Glaubigerin einzuholen und sich auch mit der Revisi-
onsstelle auszutauschen, wenn er einen altrechtlichen
Rangruiicktritt berlicksichtigen und das Gericht frotz
Uberschuldung nicht benachrichtigen will. Ohne Mit-
einbezug der Revisionsstelle [duft er schliesslich Ge-
fahr, dass diese bei der Priifung der nachsten Jahres-
rechnung einen entsprechenden Vorbehalt in ihrem
Priifbericht anbringen wird oder gar selbst die Uber-
schuldung dem Gericht anzeigt, wenn sie zum Schluss
kommt, der Verwaltungsrat habe dies pflichtwidrig
unterlassen.

2.6 Verantwortlichkeit des Verwaltungsrates
Der Verwaltungsrat ist personlich fir den Scha-
den haftbar, den er durch absichtliche oder fahrl&ssi-

ge Verletzung seiner Pflichten gemdss Art.725-725b
OR der Gesellschaft resp. den einzelnen Aktionaren
oder den Gesellschaftsglaubigern verursacht hat
(Art. 754 Abs.1 OR).ZE Die Bestimmungen zur Verant-
wortlichkeit des Verwaltungsrates wurden bei der Ak-
tienrechtsrevision weitgehend unverdndert belassen,
weshalb auch die bisherige Rechtsprechung hierzu
relevant bleibt.

88 Art.1 Ubergangsbestimmung zur Anderung vom 19. Juni 2020

(Aktienrecht) iV.m. Art. 1 SchlT ZGB.

% 50 Glanzmann, a.a.0, S. 125.

I Vgl. BSK OR lI-Knobloch, Art. 6 UBest 2020 N 1; BSK OR
lI-Vischer, Art.1 UBest 2020 N 25; a.M. BSK OR II-K&gi/Zweifel/
Wastiner, Art.725b N 64.

I 50 Glanzmann, a.a.0, S.125.

12 BSK OR II-Vischer, Art.1 UBest 2020 N 25.

L] Vgl. auch Vischer Markus, Pflichten des Verwaltungsrats in

finanziellen Krisenlagen nach neuem Aktienrecht, iusNet GR vom
26.Januar 2023, Ziff. II.

i Vgl. hierzu auch nachfolgend Abschnitt 3.

I8 Zu den einzelnen Voraussetzungen und der umfangreichen

Rechtsprechung des Verantwortlichkeitsrechts vgl. bspw. BSK OR
lI-Gericke/Hausermann/Waller, Art. 754 N 1.

29

30




3

32

z515s) 27.06.2024

Gedndert hat sich allerdings die Schadensberechnung
im Hinblick auf die Verantwortlichkeit der Organe im
Konkursfall der Gesellschaft: Hier ist zu beachten,
dass mit Inkrafttreten der Aktienrechtsrevision neu
Forderungen, die einem Rangricktritt i.Sv. Art.725
Abs. 4 Ziff.1 OR unterliegen, nicht dem Schaden hin-
zuzurechnen sind (Art. 757 Abs. 4 OR). Die Einflihrung
dieser Bestimmung beruht auf der Kritik an der ent-
sprechenden bundesgerichtlichen Rechtsprechungé,
wonach auch die rangriicktrittsbelasteten Forderun-
gen bei der Schadensberechnung miteinzubeziehen
waren. Mit der Revision wird verdeutlicht, dass der
Verwaltungsrat grundséatzlich nicht falsch gehandelt
hat, wenn er infolge giltiger Rangricktritte die Be-
nachrichtigung des Gerichts dereinst unterlassen hat,
selbst wenn die Sanierung in der Folge scheitert und
der Konkurs Uber die Gesellschaft eroffnet werden
muss.Z Damit kann in dieser Hinsicht fortan auf den
in der Praxis oft gesehenen bedingten Verzicht der
(rangricktrittsbelasteten) Forderung im Hinblick auf
eine Konkurseréffnung verzichtet werden.®

3. Pflichten der Revisionsstelle bei finanzieller
Schieflage

Die Revisionsstelle bzw. der zugelassene Revisor hat
bei einer Gesellschaft in finanziellen Schwierigkeiten
in einem ersten Schritt nur auf Gesuch des Verwal-
tungsrates hin aktiv zu werden. So hat sie die letz-
te Jahresrechnung bzw. den Zwischenabschluss zu
prufen, wenn der Verwaltungsrat einen Kapitalver-
lust oder Uberschuldung feststellt. Allerdings ist die
Revisionsstelle zur Benachrichtigung des Konkursge-
richts verpflichtet, wenn der Verwaltungsrat trotz of-
fensichtlicher Uberschuldung die Anzeige unterlasst
(Art.728c Abs.3 OR; Art.729c OR). Sind die Vorausset-
zungen nicht erfillt, ist die Revisionsstelle aufgrund
der unibertragbaren Kompetenz des Verwaltungs-
rates nicht zur Bilanzdeponierung berechtigt.’2 Um-
gekehrt unterliegt die Revisionsstelle ebenfalls dem
Risiko der Revisionshaftung von Art.755 OR, wenn sie
bei Uberschuldung das Gericht nicht bzw. nicht recht-
zeitig benachrichtigt hat, obwohl die Voraussetzun-
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gen von Art.728c OR bzw. Art.729¢ OR erfillt waren. &

Im Zusammenhang mit der (drohenden) Zahlungsun-
fahigkeit sieht das Gesetz fiir die Revisionsstelle keine
direkten Handlungspflichten vor. Mit Ausnahme der
Schadensberechnung® haben sich im Zuge der Ak-
tienrechtsrevision keine Anderungen hinsichtlich der
Revisionshaftung ergeben.

4, Auswirkungen auf das Schuldbetreibungs-
und Konkursrecht

4] Stirkung des Nachlassverfahrensrechts

Mit der Revision des Aktienrechts wurde das Insti-
tut des Konkursaufschubs i.S.v. Art. 725a aOR, wonach
eine unbefristete «stille Sanierung» (d.h. ohne Publi-
kation im Schweizerischen Handelsamtsblatt (SHAB))
moglich war, gestrichen. Dies mit dem Verweis darauf,

dass das Institut des Konkursaufschubs aufgrund der
«stillen Sanierung» aus Sicht der Glaubiger nicht un-
problematisch sei.8

Demgegeniber wurde als Ausgleich das Nachlass-
verfahren weiter ausgebaut und gestarkt, indem die
provisorische Stundung i.S.v. Art.293a SchKG, wel-
che zunachst fir maximal vier Monate gewéhrt wer-
den darf, um bis zu weiteren vier Monaten verlangert
werden kann. Wahrend der Phase der provisorischen
Stundung kann in begrindeten Féllen und auf Antrag
von der o6ffentlichen Bekanntmachung® abgesehen
werden, sofern der Schutz Dritter gewdhrleistet ist
(Art.293c Abs. 2 SchKG). Zudem kann das Gericht neu
auch von sich aus den Entscheid Gber den Konkurs
aussetzen und in ein Nachlassverfahren Gberweisen,
wenn es Anhaltspunkte flr eine unmittelbare Sanie-
rung sieht (Art.173a Abs.2 SchKG).

I Urteil des Bundesgerichts 4A_277/2010 vom 2. September
2010, E. 2.3.

T Botschaft Aktienrechtsrevision, S. 601.

= Vgl. dazu auch Glanzmann, a.a.0,, S.126.

I3 BsSkOR |I-Kagi/Zweifel/Wustiner, Art. 725b N 40.

8 BSK OR II-Gericke/Hausermann/Waller, Art. 755 N 17.
Vgl. hierzu vorstehend Abschnitt 2.6.

= Boftschaft Aktienrechtsrevision, S. 465.

8 Art. 296 SchKG.
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4.2 Darlehensgewdhrung im Nachlassverfahren
Mit dem neu geschaffenen Art.285 Abs.4 SchKG
kann der Sachwalter im Nachlassverfahren gewisse

Verbindlichkeiten privilegieren, die mit seiner Zustim-
mung eingegangen wurden und so vor einer mégli-
chen Anfechtung® gesichert sind. Der Gesetzgeber
hat dabei insbesondere an Darlehen im Nachlassver-
fahren gedacht, was die Sanierungsaussicht der be-
troffenen Gesellschaft verbessern kann, da dadurch
die (Zwischen-)Finanzierung erleichtert wird. 2

Dies betrifft allerdings lediglich Verbindlichkeiten
resp. Darlehen, die nach Eréffnung des Nachlassver-
fahrens abgeschlossen wurden. Mit Verweis auf die
bestehende Praxis und Rechtsprechung zum sog.
Sanierungsdarlehen® hat der Gesetzgeber darauf
verzichtet, Verbindlichkeiten resp. Darlehen, die vor
Er6ffnung eines Nachlassverfahrens abgeschlossen
wurden, im Hinblick auf die Anfechtungsklagen ge-
setzlich zu regeln.&

5. Fazit

Mit der Einflihrung des gesetzlich verankerten «Warn-
signals» der drohenden Zahlungsunfahigkeit wurde
im Rahmen der Uberarbeitung der sanierungsrele-
vanten Bestimmungen des Obligationenrechts den
Fokus auf die frithzeitige Aufnahme von Sanierungs-
massnahmen durch den Verwaltungsrat gelegt. Bei
genauerer Betrachtung zeigt sich allerdings, dass dem
Verwaltungsrat damit kaum weitergehende Pflichten
auferlegt wurden, als bereits unter dem alten Recht
bestanden. Die Bestimmung von Art.725b OR, dem
Tatbestand der Uberschuldung, wird damit voraus-
sichtlich auch weiterhin die zentrale Bedeutung zu-
kommen, gerade im Hinblick auf die grundsatzlich
gleichbleibenden Haftungsvoraussetzungen der Or-
gane.

Die nachsten Jahre dirften zudem zeigen, wie sich
die (Gerichts)Praxis hinsichtlich der Fragestellung der
«altrechtlichen» Rangricktritte sowie der Revisions-
standard der Zwischenabschlisse entwickelt.

Zitiervorschlag: Dominik Hohler, Letizia Schlegel, Restrukturierung und Insolvenz - Rechtliche Vorgaben
unter dem revidierten Aktienrecht, in zsis) 2/2024, A7, N [...] (abrufbar unter: publ.zsis.ch/A7 - 2024)
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Unternehmen, Reformen

(-3

8 Art.285 ff. SchKG (paulianische Anfechtungen).

8 Botschaft Aktienrechtsrevision, S. 464 f. und 633.

8 Vgl. zum Sanierungsdarlehen staft vieler Bockli, a.a.0,

§11 N 72 (insbesondere mit Hinweis auf BGE 137 Ill 268 E.4.2.3
(Voraussetzungen Sanierungsdarlehen), Urteil des Bundes-
gerichts 5C.226/2005 vom 2.Marz 2005 (Ablehnung
Umaqualifizierung in Eigenkapital) und Urteil des Bundesgerichts
4A_496/2010 vom 14. Februar 2011 (Darlehen qualifiziert als
Fremdkapital, auch

wenn der Darlehensgeber Aktionar ist).

8 Botschaft Aktienrechtsrevision, S. 465.




