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5. Fazit
Mit der Einführung des Tatbestandes der drohenden Zah-
lungsunfähigkeit wird das Frühwarnsystem deutlich verbes-
sert. Es erhöht die Chancen auf eine erfolgreiche Sanierung, 
ohne die Gläubiger einem zusätzlichen Risiko auszusetzen.

Ebenfalls zu begrüssen ist die Einführung der 90-tägigen 
Sanierungsfrist. Sie gibt dem Verwaltungsrat einen klaren 
Zeitrahmen vor und zwingt die Gesellschaftsgläubiger, kons-
truktiv an den Sanierungsbemühungen mitzuwirken, um eine 
aussergerichtliche Lösung zu erzielen. Reicht die Zeit dafür 
nicht aus, sollte eine (provisorische) Nachlassstundung 
beantragt werden. Der Verwaltungsrat vermindert so das 
Risiko, sich beim Scheitern der Sanierungsbemühungen  
dem Vorwurf der Konkursverschleppung auszusetzen.

Rangrücktritte spielen in der Sanierungspraxis eine wichtige 
Rolle, weil sie häufig die Vorstufe für einen nachfolgenden 
Debt-Equity-Swap sind. Das Gesetz lässt neu die Verrech-
nungsliberierung mit nicht werthaltigen Forderungen 
ausdrücklich zu (Art. 634a Abs. 2 OR), womit dieses Sanie-
rungsinstrument erhalten bleibt.

Bereits auf den 1. Januar 2014 ist eine erste 
Revision des schweizerischen Insolvenz
rechtes in Kraft getreten. Die revidierten 
SchKG-Bestimmungen betreffen jedoch 
ausschliesslich die Phase nach der gerichtli-
chen Genehmigung einer Nachlassstun-
dung. Im Zuge der Revision des Aktien-
rechts wird nun auch das Regelwerk für 
aussergerichtliche Sanierungen umfassend 
erneuert und mit dem SchKG harmonisiert.

Bessere Sanierungschancen nach neuem Aktienrecht

1. Stossrichtung der Revision
Je früher in einer Unternehmenskrise Sanierungsmassnah-
men ergriffen werden, desto grösser sind die Erfolgschancen. 
Der Verwaltungsrat wird daher vom neuen Recht stärker in 
die Pflicht genommen. Er muss in einer Krisensituation ra-
scher handeln als bisher und wenn nötig auch die Hilfe des 
Staates in Anspruch nehmen.

2. Drohende Zahlungsunfähigkeit
Die meisten Konkurse werden eröffnet, weil Unternehmen 
zahlungsunfähig werden. Oft kommt die Insolvenz rasch und 
kann auch an sich «gesunde» Unternehmen treffen. Die 
Finanzplanung gehört deshalb zu den unübertragbaren und 
unentziehbaren Aufgaben des Verwaltungsrates (Art. 716a 
Abs. 1 Ziff. 3). Der neue Art. 725 OR verpflichtet ihn explizit, 

die Liquidität der Gesellschaft zu überwachen und bei 
drohender Zahlungsunfähigkeit mit der gebotenen Eile Mass-
nahmen zur Sicherstellung der Zahlungsfähigkeit zu ergreifen. 
Diese können auch eine umfassende Sanierung der Gesell-
schaft anvisieren und ein Gesuch um Nachlassstundung 
erforderlich machen. 

3. Kapitalverlust und Überschuldung
Wie bisher muss der Verwaltungsrat bei hälftigem Kapital
verlust und Überschuldung aktiv werden, wobei Covid-
19-Kredite und -Härtefallhilfen bei der Berechnung der Ver-
bindlichkeiten ausgeklammert bleiben. 

Bei Gesellschaften ohne Revisionsstelle (opting-out) muss 
der Verwaltungsrat die Jahresrechnung, die einen Kapitalver-

lust zeigt, neu von einem zugelassenen Revisor einge-
schränkt prüfen lassen, sofern er kein Gesuch um Nachlass-
stundung stellt. Dafür muss künftig nur noch dann eine 
Sanierungs-GV einberufen werden, wenn der Verwaltungsrat 
Massnahmen vorschlägt, die ausserhalb seines Kompetenz-
bereiches liegen (z. B. Veränderungen des Aktienkapitals;  
Art. 725a Abs. 1 Satz 2 OR). 

Auch der Überschuldungstatbestand von Art. 725b OR 
knüpft weitgehend an bisheriges Recht an. Bei der Über-
schuldungsanzeige belässt es der Gesetzgeber aber nicht bei 
einer Mahnung zur gebotenen Eile, sondern gewährt dem 
Verwaltungsrat nach Vorliegen der geprüften Zwischenab-
schlüsse maximal 90 Tage zur Beseitigung der Überschul-
dung (sog. stille Sanierung, Art. 725b Abs. 4 Ziff. 2 OR). Al-
ternativ kann auch in Zukunft auf die Benachrichtigung des 
Richters verzichtet werden, wenn Gesellschaftsgläubiger im 
Ausmass der Überschuldung im Rang hinter alle anderen 
Gläubiger zurücktreten, wobei die Stundung neu sowohl die 
Grundforderung als auch die Zinsen während der Überschul-
dung umfassen muss.

4. Aufwertung von Grundstücken und 
Beteiligungen
Es handelt sich hierbei um eine rein bilanzmässige Sanie-
rungsmassahme zur Behebung eines Kapitalverlustes oder 
einer Überschuldung (Art. 725c OR). Die Einhaltung der 
gesetzlichen Bestimmungen muss vor der Abnahme der 
Jahresrechnung von einem zugelassenen Revisor bestätigt 
werden.
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