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Die Pflichten des Verwaltungsrates bei drohender Zahlungsunfihigkeit

nach neuem Aktienrecht
Dominik Milani | Philipp Schiirch®

On 19 June 2020 the Swiss parliament adopted the
final text of the new provisions of the Swiss Code of
Obligations relating to the revised law on companies
limited by shares. Among other things, the relevant
provisions cover situations of financial distress and
apply to companies limited by shares as well as to other
company forms.

Aside of the pre-existing legal provisions governing
the capital loss (now in amended form in Art. 725a CO)
and the over-indebtedness (now in amended form in
Art. 725b CO), the revised law is newly implementing
the event of «<imminent insolvency» (new Art. 725 CO),
a non-capital related condition, triggering particular
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duties of the board of directors of a company limited by
shares. The board of directors’ duties based on the new
Art. 725 CO are primarily related to private restructu-
rings. The legislator seems to give preference to private
restructuring activities over the instruments of ban-
kruptcy and liquidation proceedings relating to compa-
nies.

In this article, the authors consider the legal mea-
ning of the new term imminent insolvency, the board of
directors’ duties as well as corresponding restructuring
activities along with an assessment of whether or not
the new legal provisions effectively impose any new ob-
ligations upon the companies’ bodies at all.
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Einleitung

Im Rahmen der am 19.6.2020 durch das eidgendssi-
sche Parlament verabschiedeten Aktienrechtsrevisi-
on' wurden in Ergédnzung zum am 1.1.2014 in Kraft
getretenen Sanierungsrecht des SchKG sanierungs-
rechtliche Bestimmungen im OR positiviert.

Im Sinne einer Stufenordnung legen die neuen
Art. 725 ff. OR den Grad der wirtschaftlichen und fi-
nanziellen Notlage der Gesellschaft fest.

Dabei wird neben den schon de lege lata bekann-
ten Termini des Kapitalverlusts (Art. 725a OR) und
der Uberschuldung (Art. 725b OR) neu der nicht kapi-

! Die Referendumsfrist lief am 8.10.2020 (vgl. BBl 2020
5573, 5631) ungenutzt ab. Vor diesem Hintergrund wird
in diesem Beitrag jeweils auf die neuen revidierten Be-
stimmungen verwiesen, ohne dass dies speziell mit revOR
oder nOR gekennzeichnet wird.
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talbezogene Begriff der «drohenden Zahlungsunfdhig-
keit» (Art. 725 OR) eingefiihrt.?

An den Tatbestand der «drohenden Zahlungsun-
fahigkeit» werden geméss Art. 725 Abs. 2 OR ver-
schiedene Pflichten des Verwaltungsrates gekoppelt,?
wobei diese in erster Linie in der privativen Sanie-
rung liegen. Der (privativen) Sanierung ist nach dem
Willen des Gesetzgebers denn auch der Vorzug vor
der privativen oder konkursrechtlichen Liquidation
der Gesellschaft zu geben.*

Der vorliegende Beitrag setzt sich mit den Pflich-
ten des Verwaltungsrates bei drohender Zahlungsun-
fahigkeit nach dem neuen Art. 725 OR und den zu
ergreifenden Sanierungsmassnahmen in diesem Zu-
sammenhang auseinander.

I.  Die Entwicklung von Art. 725 OR

Art. 725 OR erfuhr — verglichen mit dem bundesrétli-
chen Entwurf — im Rahmen der parlamentarischen
Beratungen einige Anpassungen.

So wurde insbesondere das Erfordernis des Li-
quiditdtsplans im Falle der begriindeten Besorgnis
der Zahlungsunfihigkeit innert sechs Monaten er-
satzlos gestrichen.® Der Zweck des Liquiditatsplans lag
gemiss E-OR darin, es dem Verwaltungsrat zu er-
moglichen, kiinftige Zufliisse an flissigen Mitteln im
massgeblichen Zeitraum prospektiv abzuschatzen. Ex
sollte sowohl den Bestand als auch die zu erwartende
Verdnderung der fliissigen Mittel der Gesellschaft in-
folge Ein- und Auszahlungen aus der Geschiifts-, In-
vestitions- und Finanzierungstétigkeit darstellen.®

Im Zuge der parlamentarischen Debatten wurde
in Art. 725 OR zunichst vorgesehen, dass der Ver-
waltungsrat die Zahlungsfihigkeit der Gesellschaft

2 Qua Art. 764 OR (fir die Kommanditaktiengesellschaft),
Art. 820 OR (fiir die Gesellschaft mit beschrankter Haf-
tung) und Art. 903 Abs. 1 OR (fiir die Genossenschaft),
Art, 96d (fiir den Verein) und Art. 84a ZGB (fiir die Sdf-
tung) gelangen Art. 725 ff. OR ebenfalls fiir die ibrigen
juristischen Personen zur Anwendung.

*  Hierzu im Einzelnen unten V.

+ 8o auch Wirz Stefan, Die Uberschuldungsanzeige als
Pflicht und Pflichtverletzung, Diss. BS, Basel 2015,
Rz. 550 ff.

® Vgl BBl 2017 683, 719.

&  Botschaft zur Anderung des Obligationenrechts vom
23.11.2016, BBl 2017 399 ff., 574; zum Liquidititsplan

auchunten I11.1.
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«iiberwacht».” Bei drohender Zahlungsunfihigkeit
der Gesellschaft «ergreift» der Verwaltungsrat so-
dann Massnahmen zur Sicherstellung der Zahlungs-
fahigkeit.? Daran anschliessend und soweit es die
Verhéltnisse erforderlich machen, trifft der Verwal-
tungsrat «weitere Massnahmen zur Sanierung» der
Gesellschaft oder beantragt der Generalversamm-
lung solche, sofern sie in deren Zusténdigkeit fallen.?
Schliesslich wurde in Art. 725 Abs. 2 OR festgelegt,
dass «notigenfalls» ein Gesuch um Nachlassstundung
einzureichen ist.’”

Il.  Zahlungsfahigkeit als sicherzustellen-
der Dauerzustand

1.  Allgemeines

Art. 725 Abs. 1 OR legt fest, dass der Verwaltungsrat
die Zahlungsfahigkeit der Gesellschaft iiberwacht.

Damit wird vorab einmal klargestellt, dass die
Zahlungsfihigkeit der Gesellschaft ein sicherzustel-
lender Dauerzustand ist, welcher laufender Beob-
achtung durch den Verwaltungsrat bedarf.

2. Begriff der Zahlungsfahigkeit

Es fallt indessen auf, dass der Begriff der «Zahlungsfa-
higkeit» durch Art. 725 Abs. 1 OR nicht legaldefiniert
wird; er wird vielmehr als bekannt vorausgesetzt.

In Anlehnung an Art. 174 Abs. 2 SchKG bedeutet
Zahlungsfahigkeit gemass h.L. und Praxis, «dass aus-
reichend liquide Mittel zur Begleichung der filligen
Schulden vorhanden sind» 1

il Hierzu unten II1,

8 Hierzu unten V.4,

?  Hierzu unten V.5.

1 Hierzu unten V.6.

1 Indiesem Sinne auch Glanzmann Lukas, Konzept und Pra-
xis der aktienrechtlichen Sanierung, SZW 2019 465 ff.,
476.

2 BGer v. 11.3.2015, 5A_921/2014, E. 3.1; OGer/ZH w.
20.4.2020,P5200091, E. 2.5; KantG/FR v. 17.2.2020, 102
2020 19, E. 2.2; OGer/BE v. 16.4.2018, BlSchK 2018
236 ff., 238; Talbot Philip, in: Jolanta Kren Kostkiewicz/
Dominik Vock (Hrsg.), Kommentar zum Bundesgesetz
iber Schuldbetreibung und Konkurs (SchKG), 4. Aufl.,
Ziirich/Basel/Genf 2017, N 18 zu Art. 174 SchKG; Diggel-
mann Peter, in: Daniel Hunkeler (Hrsg.), Kurzkommentar,
Schuldbetreibungs- und Konkursgesetz, 2. Aufl., Basel
2014, N 13 zu Art. 174 S5ch¥G.
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Der Begriff der Zahlungsfahigkeit definiert sich
folglich funktional.

Unter «Liquiditdts» sind sodann die fliissigen Mit-
tel sowie die kurzfristig gehaltenen Aktiven mit Bor-
senkurs nach Massgabe von Art. 959a Abs. 1 Ziff. 1
lit. a OR zu verstehen. Hierzu gehéren Bargeld (Kas-
sabestidnde), (in- und auslédndische) Sichtguthaben
bei Banken mit erstklassiger Bonitdt und Postfinan-
ce-Guthaben sowie kurzfristige Callgeldanlagen.'®
Handelt es sich um Fremdwahrungsguthaben, so
miissen diese ferner frei konvertibel sein.’ Damit von
fliissigen Mitteln gesprochen werden kann, muss u.E.
aber jeweils vorausgesetzt werden, dass die Gutha-
ben kurzfristig verfiigbar sind, was dann der Fall ist,
wenn diese innerhalb von drei Monaten liquide ge-
macht werden konnen.' Ein Abstellen auf drei
Monate ist u.E. v.a. auch deshalb gerechtfertigt, weil
namentlich bei operativen Betrieben laufend Ver-
bindlichkeiten (z.B. Miete, Lohnzahlungen, [Sozial-]
Versicherungsbeitrdge, Steuern etc.) entstehen, wel-
che durch entsprechende Liquiditdt abzudecken
sind.

Von Gesetzes wegen sind zudem «kurzfristig ge-
haltene Aktiven mit einem Borsenkurs» den «fliissi-
gen Mitteln» gleichgestellt; dasselbe gilt fiir Aktiven
mit einem beobachtbaren Marktpreis (Art. 960b OR)
wie z.B. ausserborsliche Transaktionen («over the
counter» Transaktionen).'® Verlangt wird allerdings
gleichsam, dass diese kurzfristig, sprich innert drei
Monaten, liquide gemacht werden kénnen;'” andern-

12 Bockli Peter, OR-Rechnungslegung, 2, Aufl., Ziirich/Basel/
Genf 2019, Rz, 355; Lipp Lorenz, in: Vito Roberto/Hans
Rudolf Triieb (Hrsg.), Handkommentar zum Schweizer
Privatrecht, GmbH, Genossenschaft, Handelsregister,
Wertpapiere — Bucheffektengesetz, 3. Aufl,, Ziirich/Basel/
Genf 2016, N 7 zu Arr. 959a OR.

14 Dekker Stephan, in: Jeannette K. Wibmer (Hrsg.), Akden-
recht Kommentar, Zirich 2016, N 6 zu Art. 959a OR.

1% Handschin Lukas, in: Christine Chappuis/Daniel Girsber-
ger/Sibylle Hofer/Peter V. Kunz/Thomas Sutter-Somm/
Stephan Wolf (Hrsg.), Schweizerisches Privatrecht (SPR),
Rechnungslegung im Gesellschaftsrecht, Band VIII, 9. Teil-
band, Basel 2016, § 19 Rz, 606; a.M. Heuberger-Gatsch Oli-
vier, in: Heinrich Honsell (Hrsg.), Kurzkommentar, Obliga-
tionenrecht, 2. Aufl., Basel 2014, N 4 zu Art. 95%a OR,
welcher solange von der Kurzfristigkeit ausgeht, als eine
Liquidmachung innerhalb eines Jahres moglich ist.

1% Neuhaus Markus R./Haag Stefan, in: Heinrich Honsell/
Nedim Peter Vogt/Rolf Watter (Hrsg.), Basler Kommentar,
Obligationenrecht II, 5. Aufl., Basel 2016, N 8 zu Art. 960b
OR; CHE-Lipp (Fn. 13), N 8 zu Art. 959a OR.

' Handschin, Rechnungslegung (Fn. 15), § 19 Rz. 612.
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falls handelt es sich nicht mehr um liquide Mittel ge-
mass Art. 959a Abs. 1 Ziff. 1 lit. a OR.*®

Im Ergebnis setzt die Zahlungsfahigkeit also vor-
aus, dass die Gesellschaft stindig iiber die notwendi-
gen liguiden Mittel verfiigt, um den Betrieb — als eine
selbststéindig am Wirtschaftsleben teilnehmende, auf
Dauer gerichtete, in sich geschlossene organisatori-
sche Leistungseinheit'® — dauerhaft aufrechtzuerhalten.

lll. Uberwachung der Zahlungsfahigkeit
als reguldre standige Aufgabe des
Verwaltungsrates (Art. 725 Abs. 1 OR)

1.  Allgemeines

In Art. 725 Abs. 1 OR wird die Pflicht des Verwal-
tungsrates zur Uberwachung der Zahlungsfahigkeit
der Gesellschaft ausdriicklich statuiert. Schon unter
dem bisherigen Recht war nach einhelliger Lehre und
Rechtsprechung davon auszugehen, dass die laufen-
de Uberwachung der wirtschaftlichen und finanziel-
len Situation der Gesellschaft zu den Aufgaben des
Verwaltungsrates gehort, sei dies gestiitzt auf die
Sorgfalts- und Treuepflicht gemdass Art. 717 OR oder
gestiitzt auf die uniibertragbare und unentziehbare
Aufgabe des Verwaltungsrates nach Art. 716a Abs. 1
OR.2

In der Pflicht zur Uberwachung der wirtschaftli-
chen und insbesondere der finanziellen Lage der Ge-
sellschaft geht selbstredend auch die Pflicht zur

18 Fiir den Fall, dass die Aktiven innerhalb von mehr als drei
Monaten bis zu einem Jahr liquide gemacht werden kén-
nen, spricht man entweder von iibrigen kurzfristigen For-
derungen (Art. 959a Abs. 1 Ziff. 1 lit. ¢ OR) oder Wert-
schriften des Umlaufvermdgens und falls sie erst nach
einem Jahr in Liquiditit umgesetzt werden kénnen, sprich
man von Finanzanlagen (Art. 959a Abs. 1 Ziff. 2 lit. a OR),
vgl. Bickli, Rechnungslegung (Fn. 13), Rz. 357; OFK-Akt-
enrecht-Dekker (Fn. 14), N 8 zu Art. 959a OR.

¥ Zum Betriebsbegriff auch BGE 137 IIl 27, E. 3.2.

2 BGerv.5.1.2011, 4A_467/2010, E. 3.3; BGE 132 III 564,
E 5.1; Kalin Oliver, Die Sanierung der Aktiengesellschaft —
Ein Rechtshandbuch fiir Verwaltungsrite, Ziirich/Basel/
Genf 2016, Rz. 267 f. sowie Rz. 290 ff.; Krneta Georg, Pra-
xiskommentar Verwaltungsrat, Art. 707-726, 754 OR und
Spezialgesetze, 2. Aufl., Bern 2005, Rz. 1238; Wiistiner
Hanspeter, in: Heinrich Honsell/Nedim Peter Vogt/Rolf
Watter (Hrsg.), Basler Kommentar, Obligationenrecht II,
5. Aufl., Basel 2016, N 9i zu Art. 725 OR; Bockli Peter,
Schweizer Akrienrecht, 4. Aufl., Ziirich/Basel/Genf 2009,
§ 13 Rz. 712e.
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Uberwachung der Zahlungsfihigkeit auf, wie diese
nunin Art. 725 Abs. 1 OR explizit festgehalten wird 2!

Nur mittels einer laufenden Uberwachung der
Zahlungsfahigkeit im Sinne eines Frithwarnsystems
kann im Ergebnis auch das rechtzeitige Erkennen ei-
ner finanziellen Krisensituation, welche sich — um es
mit den Worten von Béckli zu sagen — oftmals «auf
leisen Sohlen» anschleicht,?? sichergestellt werden.
Allgemein wird denn ebenfalls davon ausgegangen,
dass der Verwaltungsrat ohne friihzeitiges Erkennen
einer sich anbahnenden Krise, durch blosses Abstel-
len auf die gesetzlichen Tatbestinde des hilftigen
Kapitalverlustes (Art. 725a OR) und der begriindeten
Besorgnis einer Uberschuldung (Art. 725b OR), mit
der Einleitung von Sanierungsbestrebungen schon
sehr spat (wenn nicht gar zu spat) sein wird.

Zur Sicherstellung der Uberwachung der Liqui-
ditat wird der Verwaltungsrat nach Massgabe seiner
Finanzverantwortung 1.S.v. Art, 716a Abs. 1 Ziff. 3 OR
in aller Regel einen Liquiditétsplan erstellen und fiih-
ren oder erstellen und fiihren lassen miissen, woraus
der erwartete Liquiditdtsbedarf (Finanzplanung) so-
wie die Liquiditdtszu- und abfliisse (Finanzkontrolle)
ersichtlich sind.?* U.E. stellt die Erstellung und zeit-
gerechte Nachfiihrung eines Liguiditdtsplans das zen-
trale Instrument fiir die Uberwachung der Zahlungs-
fahigkeit der Gesellschaft gemdss Art. 725 Abs. 1 OR
und damit eine generelle Pflicht des Verwaltungsra-
tes dar.*® Entsprechend wurde w.E. zu Recht die in
Art. 725 E-OR erst im Zeitpunkt der begriindeten Be-

21 Neben der stindigen Uberwachung der Zahlungsfihigkeit
gemiss Art. 725 Abs. 1 OR ist der Verwaltungsrat zur Si-
cherstellung des Zwecks der Gesellschaft sowie der Erstre-
bung eines materiellen Vorteils fiir Finzelne gehalten,
stindig den Bedarf von Restrukturierungsmassnahmen zu
priifen. Dies umfasst nicht zuletzt auch berriebswirt-
schaftliche und organisatorische Massnahmen, fiir welche
der Verwaltungsrat nach Massgabe seiner Aufgaben nach
Art. 716a Abs. 1 Ziff. 1 und Ziff. 2 OR und nach Massgabe
von Art. 717 OR verantwortlich ist, vgl. auch unten V.5.

% Bdckh, Aktienrecht (Fr. 20), § 13 Rz. 712e.

= BSK-Wiistiner (Fn. 20), N 9i zu Art, 725 OR; Backli, Akti-
enrecht (Fn. 20), § 13 Rz. 712k, wobei Letzterer die dro-
hende Illiquiditit schon fiir einen Spéatindikator halr, vgl.
Béckli Peter, Finanznotlagerecht, SZW 2017 524 1f., 533.

2 Handschin, Rechnungslegung (Fn. 15), § 15 Rz. 463 ff.

% S0 auch Handschin, Rechnungslegung (Fn. 15), § 15
Rz. 470, der eine — je nach Situation der betroffenen Ge-
sellschaft differenzierte — Pflicht zur Erstellung eines Li-
quidititsplans schon unter bisherigem Recht annimmt;
Bockli, Finanznotlagerecht (Fn. 23), 529.
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sorgnis der Zahlungsunfihigkeit vorgesehene Ver-
pflichtung zur Erstellung eines Liquiditatsplans
durch eine generelle Uberwachungspflicht ersetzt.26
Es gilt indessen zu beachten, dass sich die Anfor-
derungen an die Ausgestaltung und insbesondere an
die Aktualitédt des Liquiditdtsplans im Falle einer sich
anbahnenden Liquiditatskrise erh6hen.?”

2.  Qualifikation der Uberwachungsaufgabe

Anders als beispielsweise die Einreichung eines Ge-
suchs um Nachlassstundung® oder die Benachrichti-
gung des Gerichts im Falle der Uberschuldung (vgl.
Art. 716a Abs. 1 Ziff. 7 OR) wird die Pflicht des Ver-
waltungsrates zur Uberwachung der Zahlungsfihig-
keit der Gesellschaft gemass Art. 725 Abs. 1 OR nicht
explizit als uniibertragbare und unentziehbare Auf-
gabe des Verwaltungsrates in Art. 716a OR erw&hnt.
Art. 716a OR definiert die nicht abschliessend aufge-
zahlten” Kernkompetenzen des Verwaltungsrates,
welche weder an die Generalversammlung noch an
die Geschiftsleitung delegiert werden kénnen. Hier-
zu zahlt nicht zuletzt auch die Finanzplanung und
die Finanzkontrolle gemass Art. 716a Abs. 1 Ziff. 3
OR, welche verlangen, dass sich der Verwaltungsrat
in Bezug auf seine finanzplanerischen Vorgaben pro-
aktive und reaktive Mittel gibt, welche eine laufende
Priifung erlauben, um zeitgerecht die notwendigen
Massnahmen zu ergreifen.

% Sonoch vorgesehen in Art. 725 Abs. 1 E-OR.

Vgl zur differenzierten Ausgestaltung auch unten II1.3.

?  Hierzu im Einzenen unten V.6.

2 Bithler Christoph B., in: Brigitte Tanner/Christoph B. Biih-
ler/Lukas Handschin/Ulrich Haas/Yael Strub/Andreas
Bohrer/Angela Kummer (Hrsg.), Ziircher Kommentar, Die
Akdengesellschaft, Generalversammlung und Verwal-
tungsrat. Mangel in der Organisation, Art. 698-726 und
Art. 731b OR, 3. Aufl., Ziirich/Basel/Genf 2018, N 3 zu
Art. 716a OR m.w.H.

30 Vel. Chapuis Cédric, in: Jolanta Kren Kostkiewicz/Stephan
Wolf/Marc Amstutz/Roland Fankhauser (Hrsg.), Schwei-
zerisches Obligationenrecht — Kommentar, 3. Aufl., Ziirich
2016, N 9 f. zu Art. 716a OR; Bockli, Aktienrecht (Fn. 20),
§ 13 Rz. 346 ff.; Watter Rolf/Roth Pellanda Katja, in: Hein-
rich Honsell/Nedim Peter Vogt/Rolf Watter (Hrsg.), Bas-
ler Kommentar, Obligationenrecht II, 5. Aufl., Basel 2016,
N 17 zu Art. 716a OR; vgl. auch Peter Henry/Cavadini
Francesca, in: Pierre Tercier/Marc Amstutz/Rita Trigo Tri-
nidade (Hrsg.), Commentaire romand, Code des obliga-
tions II, 2. Aufl., Basel 2017, N 24 ff. zu Art. 716a OR.
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Vor diesem Hintergrund stellt die Uberwachung
der Zahlungsfahigkeit trotz der nun ausdricklichen
und separaten Erwdhnung in Art. 725 Abs. 1 OR u.E.
systemisch einen Bestandteil der uniibertragbaren
und unentziehbaren Aufgaben des Verwaltungsrates
dar.?®® Demnach ist sie insofern als Konkretisierung
von Art. 716a Abs. 1 Ziff. 3 OR bzw:. als Teilgehalt der
Finanzkontrolle zu verstehen.®? Art. 725 Abs. 1 OR
adressiert im Gegensatz zur Sorgfalts- und Treue-
pflicht nach Art. 717 Abs. 1 OR, welche sich nach
dem Gesetzeswortlaut an die «Mitglieder» des Ver-
waltungsrates richtet, demzufolge gleichermassen
wie Art. 716a Abs. 1 OR den Verwaltungsrat als Kol-
legialorgan.®

In Bezug auf die Uberwachung der Zahlungsfa-
higkeit gemass Art. 725 Abs. 1 OR muss u.E. damit
konsequenterweise derselbe Massstab wie fiir die
Pflichten gemaéss Art. 716a Abs. 1 Ziff. 3 OR gelten:
Die oberste Verantwortung zur Sicherstellung der
Uberwachung verbleibt beim Verwaltungsrat, was
jedoch nicht dahingehend fehlinterpretiert werden
darf, dass die Mitglieder des Verwaltungsrates die
mit dieser Aufgabe zusammenhingenden Tatigkei-
ten persénlich zu besorgen hitten.* Der Verwal-
tungsrat hat vielmehr ein wirkungsvolles System aus-
zugestalten und zu implementieren, welches ihm die
jederzeitige Uberwachung erlaubt.

M.a.W. hat der Verwaltungsrat das notwendige
«Alarmsystem» zu installieren, welches ihm erlaubt,
eine sich anbahnende Krise zu erkennen und rasch

3 DasBundesgericht hat in BGE 132 II1 564, E 5.1 die Pflicht
zur Uberwachung der wirtschaftlichen und finanziellen
Lage der Gesellschaft als Ausfluss der Treuepflicht gemass
Art. 717 Abs. 1 OR betrachtet.

32 So wohl auch Backli, Aktienrecht (Fn. 20), § 13 Rz. 347,
sowie Krneta (Fn. 20), Rz. 1230, welche die Sorge um die
Liquiditit (als Ausfluss der Pflicht zur Uberwachung und
Erhaltung des finanziellen Gleichgewichts) respektive den
Erhalt der Liquiditét der Finanzverantwortung gemdss
Art. 716 Abs. 1 Ziff. 3 OR zuordnen; BSK-Wiistiner
(Fn. 20), N 32 zu Art. 725 OR, ordnet dieselbe Pflicht da-
gegen ausdrucklich Art. 716a Abs. 1 Ziff. 1 OR (Oberlei-
tung) zu.

# Vel. zu dieser Differenzierung auch Kdlin, Rechtshand-
buch (Fn. 20) Rz. 282 ff.

3 Miiller Roland/Lipp Lorensz/Pliss Adrian, Der Verwal-
tungsrat, Ein Handbuch fiir Theorie und Praxis, 4. Aufl.,
Zirich/Basel/Genf 2014, 178.

¥ Krneta (Fn. 20), Rz. 1239; Bockli, Aktienrecht, (Fn. 20),
§ 13 Rz. 348 sowie Rz. 354; Handschin, Rechnungslegung
(Fn. 15), § 8 Rz. 230.
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darauf reagieren zu konnen.* Diese Grundsatze de-
cken sich auch mit dem Wortlaut von Art. 716a Abs. 1
Ziff. 3 OR, der lediglich die «Ausgestaltung» der Fi-
nanzkontrolle und der Finanzplanung zur unentzieh-
baren und uniibertragbaren Aufgabe des Verwal-
tungsrates erkldrt, nicht jedoch die personliche Aus-
fiihrung simtlicher damit zusammenhingender
Aktivitdten verlangt.

Dementsprechend wird der Verwaltungsrat die
einzelnen mit der Uberwachung der Zahlungsfahig-
keit zusammenh&ngenden Tatigkeiten (so insbeson-
dere die Informationsbeschaffung und Aufbereitung)
delegieren kénnen, soweit dies im Rahmen eines vom
Verwaltungsrat definierten effektiven Kontrollsys-
tems geschieht.

Wie erwéhnt,* sollte dieses Kontrollsystem zur
Uberwachung der Zahlungsfahigkeit seinen Ausfluss
in einem stets aktuellen Liquiditdtsplan finden. Hier-
auf gestiitzt soll der Verwaltungsrat zeitnah seine
Schliisse ziehen und bei drohender Zahlungsunfa-
higkeit die Massnahmen gemiss dem sog. Sanie-
rungskaskadensystem von Art. 725 Abs. 2 OR? einlei-
ten konnen.

3.  Differenzierte Auspragung
der Uberwachungsaufgabe

Grundsitzlich hat der Verwaltungsrat die Liquiditét
der Gesellschaft permanent zu iiberwachen.* Natur-
gemdss konnen jedoch Methodik sowie Umfang der
Uberwachung nicht ein fiir alle Mal einheitlich fiir
samtliche Gesellschaften branchentiibergreifend defi-
niert werden. Es bedarf einer Einzelfallbetrachtung.
Als Teil des internen Kontrollsystems ist die Fi-
nanzkontrolle und damit auch die Uberwachung der

3% Krnera (Fn. 20), Rz. 1238.

Vgl obenIIL1.

% Vgl. hierzu unten V.1.

#  Handschin Lukas, in: Brigitte Tanner/Christoph B. Bithler/
Lukas Handschin/Ulrich Haas/Yael Strub/Andreas Boh-
rer/Angela Kummer (Hrsg.}, Ziircher Kommentar, Die Ak-
tiengesellschaft, Generalversammlung und Verwaltungs-
rat. Méingel in der Organisaton, Art. §98-726 und
Art. 7316 OR, 3. Aufl., Ziirich/Basel/Genf 2018, N 156 zu
Art. 725 OR; sowie im Zusammenhang mit der konstanten
Verfolgung der Fortfithrungsfahigkeit, deren wesentliches
Element die Liquiditdt bildet: Handschin, Rechnungsle-
gung (Fn. 15), § 4 Rz. 128; Maurenbrecher Benedikt/Huber
Ueli, Corona-Aufschub der Konkursanmeldung — quo
vadis?, Jusletter 19.10.2020, Rz. 17.
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Zahlungsfahigkeit unter Beriicksichtigung der Gros-
se, Art sowie der Struktur der betroffenen Gesell-
schaft entsprechend auszugestalten.* So werden z.B.
bei einer Holdinggesellschaft ohne operativen Be-
trieb und mit lediglich beschrinkten laufenden Ver-
bindlichkeiten weniger hohe Anforderungen an die
Genauigkeit und Aktualitit der laufenden Uberwa-
chung zu stellen sein, als dies beispielsweise bei einer
kapitalintensiven Gesellschaft mit vielen Arbeitneh-
mern im Industriebereich der Fall ist. Gleichermas-
sen ist der Anspruch an die Uberwachung der Liqui-
ditét bei Gesellschaften mit hohem Eigenkapital und
umfassenden Liquiditdtsreserven ein anderer als bei
stark fremdfinanzierten Unternehmungen mit wenig
Reserven.* Bei Letzteren ist auch deshalb ein beson-
deres Augenmerk auf die Planung zu richten, weil sie
naturgemass aufgrund der schon starken Verschul-
dung weniger Spielraum fiir die kurzfristige Aufnah-
me weiteren Fremdkapitals zur Uberbriickung von
Liquiditdtsengpdssen haben.*

Die Auspriagung der Uberwachungsaufgabe des
Verwaltungsrates gemdss Art. 725 Abs. 1 OR ist also
einerseits mit Blick auf die Grésse und Art der betrof-
fenen Gesellschaft sowie die Branche, in der sie tatig
ist, und andererseits mit Blick auf die jeweilige wirt-
schaftliche und finanzielle Lage zu definieren.

So kann der Liquiditatsplan® in einfachen und
stabilen Verhaltnissen eine blosse Ableitung der Fi-
nanzzahlen gemiss Jahresrechnung oder Saldi ge-
méss Bankkontoauszug darstellen, wahrenddem die
Anforderungen beziiglich Detaillierungsgrad und
Prézision des Liquiditdtsplans bei komplexeren Ver-
hiltnissen sowie im Falle einer sich anbahnenden Li-
quiditatskrise um ein Vielfaches héher sind.#*

Selbst fiir ein und dieselbe Unternehmung kén-
nen sich die Anforderungen an den Verwaltungsrat
also laufend und u.U. ganz kurzfristig verdndern.

% ZK-Biihler (Fn. 29), N 67 zu Art. 716a OR; Bdckli, Aktien-
recht (Fn. 20), § 13 Rz. 349; Handschin, Rechnungslegung
(Fn. 15), § 8 Rz. 230.

4l Handschin, Rechnungslegung (Fn. 15}, § 15 Rz. 470.

% Handschin, Rechnungslegung (Fn. 15), § 12 Rz. 383 sowie
§ 15 Rz. 463.

# Vgl. zur generellen Pilicht zur Erstellung eines Liquiditéts-
plans oben ITL.1.

#  Vel. Handschin, Rechnungslegung (Fn. 15), § 15 Rz. 470.
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IV. Drohende Zahlungsunfahigkeit als
Indikator fiir das Ergreifen von Mass-
nahmen durch den Verwaltungsrat
(Art. 725 Abs. 2 OR)

1.  Allgemeines

Abs. 2 von Art. 725 OR bestimmt, dass der Verwal-
tungsrat Massnahmen zur Sicherstellung der Zah-
lungsfahigkeit ergreift, falls die Gesellschaft zah-
lungsunfihig zu werden droht.

Die drohende Zahlungsunfihigkeit bildet somit
einen eigentlichen Indikator dafiir,* dass der Verwal-
tungsrat aktiv werden muss. Ein blosses Uberwachen
i.S.v. Art. 725 Abs. 1 OR* geniigt bei drohender Zah-
lungsunfahigkeit demzufolge nicht mehr.

Anders als die Tatbestéinde des Kapitalverlusts
(Art. 725a OR) und der Uberschuldung (Art. 725b
OR), welche statisch auf die Kapitalpositionen des
Bilanzbildes der Gesellschaft abstellen, handelt es
sich beim Tatbestand der drohenden Zahlungsunfa-
higkeit um einen dynamischen, nicht kapitalbezoge-
nen und — mit Blick auf die geschéfts- und bran-
chenspezifischen Liquiditdtserfordernisse® — relati-
ven Warnindikator.*®

Selbstredend handelt es sich bei der drohenden
Zahlungsunfihigkeit um einen von den statischen
Warnindikatoren (Kapitalverlust und Uberschul-
dung, Art. 725a f. OR) unabhingigen Tatbestand.

2.  Drohende Zahlungsunfahigkeit als
Ausgangspunkt fiir die Einleitung von
Sanierungsmassnahmen

Wann genau Zahlungsunfihigkeit «droht», ist dem
Gesetz nicht zu enmehmen.

In Anlehnung an die bisherige Lehre und Recht-
sprechung ist Zahlungsunfahigkeit — im Gegensatz
zur Zahlungsfihigkeit* — dann gegeben, wenn die
Gesellschaft ihre félligen Verbindlichkeiten nicht mehr
erfiillen kann, da sie weder iiber die dazu erforderli-
chen liquiden Mittel® noch iber den erforderlichen

% GLM. von der Crone Hans Caspar, Aktienrecht, 2. Aufl.,
Bern 2020, Rz, 1991.

4 Hierzu im Einzelnen oben IIL

47 Hierzu im Einzelnen oben ITL.1.

% Vgl. auch von der Crone (Fn. 45), Rz. 1991.

% Hierzu im Finzelnen auch oben [1.2.

¢ Hierzu im Einzelnen oben I1.2.
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Kredit verfiigt, sich diese Mittel notwendigenfalls zu be-
schaffen.®

In Anlehnung an Glanzmann handelt es sich bei
Zahlungsunfahigkeit also um ein dauerndes Unvermé-
gen der Gesellschaft, thren finanziellen Verpflichtungen
nachzukommen (Liquiditdtskrise); voriibergehende
Liquiditdtsengpésse geniligen hingegen nicht, um
Zahlungsunfihigkeit zu begriinden.** Zahlungsunfa-
higkeit bedeutet letztlich immer auch IHliquiditét.*

Wie dargestellt, setzt Art. 725 Abs. 2 OR indes
nicht erst ein, wenn die Gesellschaft zahlungsunfahig
ist, sondern vielmehr, wenn die Zahlungsunfdhigkeit
«droht». Denn droht diese, ist der Verwaltungsrat ge-
halten, Massnahmen, konkret Sanierungsmassnah-
men («mesures d’assainissement»),** zu ergreifen.
Demnach bildet die drohende Zahlungsunfahigkeit
den Ausléser dafiir, dass der Verwaltungsrat gehalten
ist, die moglichen und zumutbaren Sanierungsmass-
nahmen zu priifen und umzusetzen; die drohende
Zahlungsunfahigkeit ist insofern also ein Alarmzei-
chen,® welches anhand des vom Verwaltungsrat ins-
tallierten Fruherkennungs- bzw. Alarmsystems zuta-
ge trite.%®

Zahlungsunfihigkeit ihrerseits «droht», wenn die
Gesellschaft in absehbarer Zeit nicht mehr iiber die not-
wendigen liquiden Mittel verfiigen wird, um den Betrieb
dauerhaft aufrechtzuerhalten. Dabei kann von drohen-
der Zahlungsunfihigkeit ausgegangen werden, wenn
in absehbarer Zeit weder fliissige Mittel noch kurz-
fristig gehaltene Aktiven mit Borsenkurs (Art. 959a
Abs. 1 Ziff. 1 lit. a OR) vorhanden sein werden, welche
innert drei Monaten liquide gemachtwerden kénnen.*”

st BGE 111 II 206, E. 1; OGer/AG v. 6.6.2007, AGVE 2007
31 ff., 32; Kalin Oliver, Der Begriff der Zahlungsunfihig-
keit, ZZZ 2014/2015 135 ff., 138; in diese Richtung zielt
auch Art. 25 Abs. 1 SFV ab, wonach eine Vorsorgeeinrich-
tung oder ein Versichertenkollektiv zahlungsunfahig ist,
wenn die Vorsorgeeinrichtung oder das Versichertenkol-
lektiv fillige gesetzliche oder reglementarische Leistun-
gen nicht erbringen kann und eine Sanierung nicht mehr
moglich ist.

2 Glanzmann Lukas, Drohende Zahlungsunfihigkeit, Kapi-
talverlust und Uberschuldung, GesKR 2017 387 ff., 388;
Glanzmann, SZW (Fn. 11), 476; Maurenbrecher/Huber
(Fn. 39), Rz. 6.

5 Kdlin, ZZZ (Fn. 51), 136.

$  Hierzu im Einzelnen unten V.4, und V.5.

55 In diesem Sinne auch BSK-Wiistiner (Fn. 20}, N 9a zu
Art. 725 OR.

%6 Hierzu im Finzelnen auch oben IIL.

57 Hierzu im Einzelnen auch oben I1.2.
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U.E. ist fiir die Beantwortung der Frage, ob innert
absehbarer Zeit weder fliissige Mittel noch kurzfristig
gehaltene Aktiven mit Bérsenkurs (Art. 959a Abs. 1
Ziff. 1 lit. a OR) vorhanden sein werden, in zeitlicher
Hinsicht auf die geschdfts- und branchenspezifischen
Liquiditdtserfordernisse®® abzustellen. Denn wie dar-
gestellt, sind beispielsweise die Liquiditadtserforder-
nisse einer «statischen» Holdinggesellschaft in zeitli-
cher Hinsicht regelméssig anders gelagert als bei ei-
ner operativen Gesellschaft.*®

Letztlich ist die drohende Zahlungsunfahigkeit
u.E. ein relativer Begriff, welcher sich insbesondere
auf der Basis der durch den Verwaltungsrat fiir den
Betrieb festgelegten Liquiditdtsplanung bemisst.®
Zu Recht verzichtet denn auch Art. 725 Abs. 2 OR -
anders als noch der bundesritliche Entwurf®* — auf
starre zeitliche Vorgaben.®? Dies ist umso mehr ge-
rechtfertigt, als gerade die stdndige und reguldre
Uberwachungsaufgabe gemiss Art. 725 Abs. 1 OR®
sicherstellen will, dass der Verwaltungsrat den Zeit-
punkt der drohenden Zahlungsunfahigkeit erkennen
kann bzw. nicht verpassen soll.

Zu beachten bleibt u.E., dass die drohende Zah-
lungsunfihigkeit nicht automatisch auch dazu fiihrt,
dass der Rechnungslegung gemass Art. 958a Abs. 2
OR Verdusserungswerte zugrunde zu legen wiren.
Mithin fithrt die Bejahung der drohenden Zahlungs-
unfihigkeit (ohne Kapitalverlust oder Uberschul-
dung) eben gerade (noch) nicht zwingend dazu, dass
die Einstellung der Tétigkeit oder von Teilen davon
voraussichtlich nicht abwendbar sein wird (Art. 958a
Abs. 2 Satz 1 OR) und somit die Fortfithrungsfahig-
keit (Going Concern) nicht mehr bejaht werden kann.*

%  Hierzu im Finzelnen oben I11.3.

% Hierzu auch oben IIL.3.

%  Hierzu oben IIL1.

6 Gemiss Art. 725 Abs. 2 E-OR (BBI 2017 683 ff., 719)
wurde die Pflicht zur Erstellung eines Liquidititsplanes an
die begriindete Besorgnis gekniipft, dass die Gesellschaft
in den nichsten sechs Monaten zahlungsunfahig wird.

&  Richtigerweise aber kniipft Art. 725b Abs. 4 Ziff. 2 OR an
eine zeitlich klar definierte maximal 90-tdgige Toleranz-
frist fiir den Fall, dass begriindete Aussicht besteht, dass die
Uberschuldung nach Vorliegen der gepriiften Zwischenab-
schliisse behoben werden kann, und dass die Forderungen
der Glaubiger nicht zusétzlich gefihrdet werden.

% Hierzu oben III.

8 Vgl. auch Wirz (Fn. 4), Rz. 444 ff., der selbst fiir den Fall
des Bestehens der begriindeten Besorgnis einer Uber-
schuldung (Art. 725b Abs. 1 OR) nicht zwingend davon
ausgeht, dass die Fortfihrungsfahigkeit zu verneinen und
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Eine Umstellung auf Veradusserungswerte nach
Art. 958a Abs. 2 OR ist hingegen dann angezeigt,
wenn klare Anzeichen erkennbar sind, dass die Liqui-
ditét fiir die Fortfithrung der Geschiftstatigkeit vor-
aussichtlich nicht gegeben ist,** und demnach die
Fortfiihrungsfiahigkeit verneint werden muss.

Die — wie eben definierte — drohende Zahlungs-
unfahigkeit geméss Art. 725 Abs. 2 OR ist im Ergeb-
nis der Ausgangspunkt fiir die Einleitung von Sanie-
rungsmassnahmen. Droht die Zahlungsunfihigkeit,
gerit die Gesellschaft folglich in den Sanierungsmo-
dus bzw. in die Sanierungsphase.

V.  Die Massnahmen des Sanierungskaskaden-
systems von Art. 725 Abs. 2 OR

1. Allgemeines

Bei Vorliegen der drohenden Zahlungsunfihigkeit®®
sieht Art. 725 Abs. 2 OR ein sog. Sanierungskaska-
densystem mit Handlungspflichten des Verwaltungs-
rates zur Wiederherstellung der Zahlungsfdhigkeit vor.

Die Handlungspflichten des Verwaltungsrates
sind somit auf die Sanierung ausgerichtet; es besteht
folglich eine eigentliche Sanierungspflicht. Diese zielt
darauf ab, den Fortbestand der Gesellschaft priméar
durch finanzielle Massnahmen abzusichern.®” Sekun-
dér sind zur effektiven Uberwindung der schwerwie-
genden Phase der Gesellschaft in aller Regel auch
organisatorische, betriebliche und personelle Mass-
nahmen zu ergreifen.

Das Endziel ist der Sanierungserfolg, welcher in
der Erhaltung der Geschdiftstdtigkeit unter gleichzeiti-

damit 1.5.v. Art. 958a Abs. 2 OR auf Verdusserungswerte
umzustellen wire; in der Tendenz auch Bdckli, Rechnungs-
legung (Fn. 13), Rz. 126; a.M. Glanzmann, SZW (Fn. 11),
476, der dafiirhidlt, dass die Gesellschaft schon bei dro-
hender Zahlungsunfahigkeit davon ausgehen muss, dass
die Einstellung der Geschaftstitigkeit oder von Teilen
davon voraussichtlich nicht mehr abwendbar sein wird;
unklar ZK-Handschin (Fn. 39), N 22 zu Art. 725 OR; Mau-
renbrecher/Huber (Fn. 39), Rz, 27.

&  Botschaft zur Anderung des Obligationenrechts (Aktien-
recht und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im
Recht der Kollektiv- und der Kommanditgesellschaft, im
GmbH-Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie
Firmenrecht), BB1 2008 1589 ff., 1700.

%  Hierzu oben IV.2.

&  ZK-Handschin (Fn. 39), N 27 zu Art. 725 OR.

8  Hierzu im Einzelnen Béckli, Aktienrecht, (Fn. 20), § 13
Rz. 752 sowie Rz. 757 ff.; vgl. auch CR-Peter/Cavadini
(Fn. 30), N 28a zu Art. 725 OR.
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ger Offnung des Weges 2u einer gentigenden Rentabili-
tdt und der Sicherung einer gesunden Basis besteht.®

Gemadss Art. 725 Abs. 2 OR ist der Verwaltungs-
rat in einer ersten Stufe dazu angehalten, «Massnah-
men zur Sicherstellung der Zahlungsfahigkeit» zu er-
greifen (1. Sanierungsstufe; Art. 725 Abs. 2 Satz 1 OR).

In einer zweiten Stufe, und falls es «erforderlich»
werden sollte, hat der Verwaltungsrat «weitere Mass-
nahmen zur Sanierung der Gesellschaft» zu treffen
oder solche der Generalversammlung — soweit sie in
deren Zustindigkeit fallen — zu beantragen (2. Sanie-
rungsstufe; Art. 725 Abs. 2 Satz 2 OR).

«Notigenfalls» hat der Verwaltungsrat schliess-
lich in der dritten Stufe ein «Gesuch um Nachlass-
stundung» gemdss Art. 293 ff. SchKG einzureichen
(3. Sanierungsstufe; Art. 725 Abs. 2 Satz 3 OR).

Es ist zu beachten, dass es hdufig vorkommt, dass
neben der drohenden Zahlungsunfihigkeit i.S.v.
Art. 725 Abs. 2 OR kumulativ auch der Tatbestand
des Kapitalverlustes (Art. 725a OR) oder der Uber-
schuldung (Art. 725¢ OR) gegeben ist. Diesfalls hat
der Verwaltungsrat die in Art. 725a f. OR vorgesehe-
nen Pflichten (insbesondere die Erstellung einer Zwi-
schenbilanz zu Fortfiithrungswerten und eine solche
zu Verdusserungswerten gemass Art. 725¢ Abs. 1 OR)
gleichsam einzuhalten.

2.  Unmittelbares Tatigwerden
des Verwaltungsrates

Der Gesetzestext legt nahe, dass der Verwaltungsrat
seiner Sanierungspflicht schrittweise und entlang
des Sanierungskaskadensystems nachgeht.

Ohne dass dies Art. 725 Abs. 2 OR zu entnehmen
ware, ist der Verwaltungsrat gehalten, unmittelbar
nach Erkennen der drohenden Zahlungsunfihigkeit
seinen Handlungspflichten nachzukommen, was im-
merhin in Art. 725 Abs. 3 OR zum Ausdruck kommt
(«Prinzip der gebotenen Eile»).”

Dies ist schon allein deshalb gerechtfertigt, weil
die Zahlungsfahigkeit der Gesellschaft — wie darge-
stellt” — ein sicherzustellender Dauerzustand ist und
es sich bei der Sanierungspflicht bei Vorliegen der fi-
nanziellen Notlage der Gesellschaft ohnehin um eine

% von der Crone (Fn. 45), Rz. 2011; in diesem Sinne auch
BGE 137 III 268, E. 2.3; BGer v. 8.9.2020, 5A_671/2018,
E. 4.1.1.

70 Hierzu im Einzelnen auch unten VI.

71 Hierzu oben IL.1.



SZW/RSDA 5/2020

generelle permanente Pflicht des Verwaltungsrates
handelt.™

Das Gesetz geht sodann stillschweigend davon
aus, dass der Verwaltungsrat erst dann den Hand-
lungspflichten von Art. 725 Abs. 2 OR wieder entho-
ben wird, wenn der sicherzustellende Dauerzustand
der Zahlungsfihigkeit” restituiert ist.

3.  Vorgdngige Abklarung der Sanierungs-
fahigkeit und Sanierungswiirdigkeit
der Gesellschaft

Ein Durchlaufen der Sanierungskaskade von Art. 725
Abs. 2 OR setzt aber voraus, dass sich der Verwal-
tungsrat ein Bild dariiber macht, ob die Gesellschaft
tiberhaupt sanierungsfihig und sanierungswiirdig ist
(Evaluation der Sanierungsaussichten ganz generell).”

Bei der Sanierungsfahigkeit wird abgeklart, wie
sich der Sanierungsbedarf {iberhaupt darbietet, was
namentlich die Kldrung der Frage beinhaltet, ob die
Gesellschaft durch die Sanierung zu geniigender Li-
quiditét gelangt und in absehbarer Zeit (wieder) pro-
fitabel produzieren kann.”

Die Sanierungswiirdigkeit bezieht sich demge-
geniiber auf die Zukunftsaussichten der Gesellschaft
und damit auf die Frage der Nachhaltigkeit der Sa-
nierung.”

Ohne dass dies gemass Art. 725 ff. OR gefordert
wiare,”” sollten die Sanierungsfahigkeit und die Sa-
nierungswiirdigkeit durch den Verwaltungsrat in ei-
nem transparenten, vollstindigen, objektiven, ernst-
haften und realistischen Sanierungsplan dargestellt

72 ZK-Handschin (Fn. 39), N 28 zu Art. 725 OR.

7 Hierzu oben II.1.

7 GLM. Glanzmann, GesKR (Fn. 52), 390, der sich unter Be-
zuahme auf den bundesratlichen Entwurf (Art. 725 Abs. 1
Sarz 1 E-OR) fiir eine breitere Analyse der wirtschaftli-
chen Lage der Gesellschaft ausspricht.

75 Bickli, Akrenrecht (Fn. 20), § 13 Rz. 757; Kdlin Oliver, Der
Sanierungsplan nach OR und nach SchKG, AJP 2016
435 ff., 439; BSK-Wilistiner (Fn. 20), N 11 zu Art, 725 OR;
ZK-Handschin (Fn. 39), N 26 zu Art, 725 OR; weiterfiih-
rend Rubli Armand P, Sanierungsmassnahmen im Kon-
zern aus gesellschaftsrechtlicher Sicht, Diss. ZH, Zarich/
Basel/Genf 2002, 109 ff.

7 BSK-Wiistiner (Fn. 20), N 11 zu Art. 725 OR; Kdlin, Sanie-

rungsplan (Fn. 75), 439; weiterfithrend Rubli, Sanie-

rungsmassnahmen (Fn. 75), 109 ff.

Zum Sanierungsplan gemdss Art. 293 lit. a SchKG unten

Fn. 103.

77
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werden.”™ Dieser sollte zum einen die Einschatzung
des Verwaltungsrates hinsichtlich der wirtschaftlichen
Lage der Gesellschaft sowie zum anderen die Ablauf-
planung der Sanierung einschliesslich potenziell
moglicher und erfolgversprechender Sanierungs-
massnahmen beinhalten.” Dabei soll der Verwal-
tungsrat einen «Strauss von Sanierungsmassnahmens
in die Evaluation einbeziehen und diese Evaluation
im Sanierungsplan wiedergeben.

Bei der privativen Sanierung ist der Sanierungs-
plan namentlich darauf ausgerichtet, Glaubiger und
Aktiondre dazu zu animieren, die Sanierung zu un-
terstiitzen, indem diese iiberzeugt werden, dass die
im Sanierungsplan dargestellten Sanierungsmass-
nahmen den Sanierungserfolg bewerkstelligen koén-
nen.®

Kommt der Verwaltungsrat aber bereits ex ante
zum Schluss, dass die Sanierungsfdhigkeit und/oder
Sanierungswiirdigkeit nicht gegeben ist bzw. sind,
macht es keinen Sinn, dass er den vielfach beschwer-
lichen Weg der Sanierung auf sich nimmt. Vielmehr
soll der Verwaltungsrat in einer solchen Konstella-
tion den Schaden so weit wie méglich begrenzen und
eine Liquidation der Gesellschaft (Art. 736 Ziff. 2
OR) beantragen;® ist die Gesellschaft dariiber hinaus
auf der Basis der zwei Zwischenabschliisse nach
Art, 725b Abs. 1 OR iiberschuldet, so ist die Uberschul-
dung beim Gericht zur Anzeige zu bringen (Art. 716a
Abs. 1 Ziff. 7 i.V.m. Art. 725b Abs. 3 OR).

Bei Verneinung der Sanierungsfahigkeit und/
oder Sanierungswiirdigkeit sind auch der Rechnungs-
legungi.S.v. Art. 958a Abs. 2 OR Verausserungswerte
zugrunde zu legen.®” Denn diesfalls treten die klaren
Anzeichen dafiir, dass die Liquiditét fiir die Fortfiih-
rung der Geschéftstéitigkeit voraussichtlich nicht ge-
geben sein wird, offen zu Tage.®

7 Vgl, hierzu auch Kdlin, Sanierungsplan (Fn. 75), 438 ff.

# Vgl Kdlin, Rechtshandbuch (Fn. 20), Rz. 112.

Kalin Oliver, in: Thomas Sprecher (Hrsg.), Sanierung und

Insolvenz von Unternehmen IX — Neue Entwicklungen,

Anforderungen an den Sanierungsplan, Ziirich/Basel/

Genf 2019, 11.

81 BSK-Wiistiner (Fn. 20), N 11 zu Art. 725 OR; ZK-Hand-
schin (Fn. 39), N 26 zu Art. 725 OR.

#  Hierzuoben IV.2.

8  Hierzu oben IV.2.
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4.  Massnahmen zur Sicherstellung der
Zahlungsfahigkeit (1. Sanierungsstufe)

Gemass Art. 725 Abs. 2 Satz 1 OR hat der Verwal-
tungsrat bei drohender Zahlungsunfihigkeit vorab
«Massnahmen zur Sicherstellung der Zahlungsfihig-
keit» zu treffen.

U.E. meint der Gesetzgeber mit der 1. Sanie-
rungsstufe diejenigen Massnahmen, welche kurzfris-
tig und mdéglichst unkompliziert, d.h. ohne langwieri-
ge strukturelle Anpassungen, auf die Beschaffung re-
spektive Optimierung der fliissigen Mittel gerichtet
sind; es handelt sich demzufolge um eigentliche So-
fortmassnahmen im ausschliesslichen Kompetenzbe-
reich des Verwaltungsrates, welche weder eine ver-
tiefte Planung noch die Einberufung einer General-
versammlung voraussetzen.®

Als offensichtliche Massnahme im Zentrum steht
die Aufnahme liquider Mittel in der Form von Darle-
hen. Je nach Zustand der betroffenen Gesellschaft
wird die Kreditfinanzierung — so einfach diese auf
den ersten Blick klingen mag — von den jeweiligen
Kreditgebern an besondere Bedingungen (Sicherhei-
ten, hohe Zinssitze etc.) gekniipft und damit er-
schwert.®

Des Weiteren muss der Verwaltungsrat versu-
chen, auch im Rahmen der bestehenden Strukturen
angesichts der Krise ein entsprechendes aktuelles Li-
quiditdtsmanagement zu betreiben, indem allgemein
gesprochen die Liquiditédtsabfliisse méglichst verzo-
gert und die Mittelzufliisse dagegen mdglichst be-
schleunigt werden sollen.®

Moglichkeiten zur Verzégerung des Abflusses li-
quider Mittel bestehen z.B. in der Verhandlung lange-
rer Zahlungsfristen mit Lieferanten, in der Verhand-
lung verzégerter Amortisationen sowie der Stundung
von Zinszahlungen bei bestehenden Krediten oder in
der Einschrinkung der Einkaufs- und Investitionsté-

#  So auch Bdgckli, Finanznotlagerecht (Fn. 23), 534, der mit
Blick auf die bundesritliche Botschaft Art. 725 Abs. 1
E-OR bereits aus dem Entwurfstext implizit die Erwartung
zur Ergreifung von Sofortmassnahmen herausgelesen und
empfohlen hat, solche im Gesetzestext explizit zu erwéih-
nen.

Miiller-Ganz Jorg, Turnaround — Restrukturierung und Sa-
nierung von Unternehmen, 2. Aufl., Ziirich/Basel/Genf
2019, 78.

8  Handschin, Rechnungslegung (Fn. 15), § 15 Rz. 469.

-
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tigkeit, soweit dies betrieblich méglich und sinnvoll
l-st_s;'

Der Verwaltungsrat hat zu beachten, dass sowohl
bei der Aufnahme von Krediten wie auch bei der Ver-
langerung von Zahlungsfristen (beziiglich Lieferan-
ten und Darlehensgebern) die Bilanzsituation selbst-
redend nicht (positiv) beeinflusst wird. Dies, weil
damit Fremdkapitalpositionen geschaffen werden
respektive erhalten bleiben. Mit Blick auf eine mdgli-
che Uberschuldung (Art. 725b OR) gilt es zudem zu
beachten, dass die Darlehensgeber in aller Regel
nicht geneigt sein werden, einen Rangriicktritt in Be-
zug auf ihre Forderung zu erkldren; anders verhilt es
sich u.U. bei Aktiondrsdarlehen oder Darlehen von
anderen Nahestehenden.

Als Massnahmen zur Beschleunigung des Liqui-
ditatszuflusses kann der Verwaltungsrat dariiber hin-
aus die Verkiirzung der Zahlungsfristen fiir Kunden,
den Einzug von Vorschusszahlungen, die Reduktion
des Warenlagers, den Verkauf von Forderungen (Fac-
toring) oder das sale and lease back von Betriebsver-
mogen in Erwdgung ziehen.®

5.  Erforderlichkeit weiterer Sanierungsmass-
nahmen (2. Sanierungsstufe)

Vielfach werden die Sofortmassnahmen der 1. Sanie-
rungsstufe fiir die nachhaltige Sicherstellung der
Zahlungsfihigkeit nicht geniigen, da diese oftmals
nur eine Uberbriickung darstellen. Sofern innerhalb
der von der Illliquiditit bedrohten Gesellschaft (nicht
bloss voriibergehende) strukturelle oder wirtschaft-
liche Probleme vorherrschen und ein Sanierungser-
folg ohne entsprechende Korrekturmassnahmen
nicht absehbar ist, werden weitere Massnahmen zur
Wiederherstellung sowie zur nachhaltigen Erhaltung
der Zahlungsfahigkeit erforderlich.

Dies kommt auch in Art. 725 Abs. 2 Satz 2 OR
zum Ausdruck, wonach der Verwaltungsrat, «soweit
erforderlich», weitere Massnahmen zur Sanierung
der Gesellschaft trifft oder der Generalversammlung
solche beantragt, soweit sie in deren Zustandigkeit
fallen.

Die 2. Sanierungsstufe folgt nachgelagert zu den
Massnahmen der 1. Sanierungsstufe gemaéss Art. 725

& Vgl. dazu im Einzelnen Miiller-Ganz (Fn. 85), 71 ff.
8 Vel dazu im Einzelnen Miiller-Ganz (Fn. 85), 75 ff.
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Abs. 2 Satz 1 OR.# Dies ergibt sich aus dem Wortlaut
des Gesetzes, wonach «soweit erforderlich», d.h. nur
sofern und soweit die Sofortmassnahmen gemdiss
Satz 1 von Art. 725 Abs. 2 OR allein nicht greifen
oder nicht ausreichen, weitere Massnahmen zur Sa-
nierung der Gesellschaft getroffen werden miissen.

Art. 725 OR setzt sich geméss seinem Randtitel
mit der drohenden Zahlungsunfahigkeit auseinan-
der. U.E. sind daher auch mit den «weiteren Mass-
nahmen zur Sanierung der Gesellschaft» gemiss
Art. 725 Abs. 2 Satz 2 OR Massnahmen mit direkter
(positiver) Auswirkung auf die Liquiditdr der betroffe-
nen Gesellschaft gemeint. Damit wird nicht ausge-
schlossen, dass sich verschiedene Massnahmen ne-
ben der reinen Liquiditdtssteigerung auch vorteilhaft
auf das Eigenkapital der betroffenen Gesellschaft
auswirken kénnen. Mithin versteht sich eine Sanie-
rung u.E. stets als Gesamtkongept,®® bei welchem sich
die liquiditdtssteigernden Sanierungsmassnahmen
auch positiv auf das Bilanzbild auswirken sollten.

Im Gegensatz dazu haben jedoch Massnahmen
zur blossen Bilanzsanierung wie z.B. die Auflésung
stiller Reserven, ein Debt-to-Equity-Swap oder die
Aufwertung oder Neubewertung von Anlagevermo-
gen keinen direkten Einfluss auf die Liquiditéit der
Gesellschaft und sind daher nicht Kern von Art. 725
Abs. 2 Satz 2 OR, sondern vielmehr dazu geeignet,
einen halftigen Kapitalverlust (Art. 725a OR) oder
eine Uberschuldung (Art. 725b OR) zu beseitigen.

Die bundesritliche Botschaft ging davon aus,
dass mit den weiteren Massnahmen gemass Art. 725
Abs. 3 E-OR (damals noch als «weitere Massnahmen
zur Sicherstellung der Zahlungsfihigkeit» bezeich-
net) insbesondere in den Kompetenzbereich der Ge-
neralversammlung fallende Massnahmen gemeint
seien und nannte explizit den Kapitalschnitt sowie
die Kapitalerhéhung.”* Die Zufithrung neuen Eigen-
kapitals durch eine Kapitalerh6hung mit Barliberie-
rung (u.U. mit vorgingiger Kapitalherabsetzung®)
stellt unbestrittenermassen ein taugliches Mitte] zur

%  Hierzu im Einzelnen oben V.1.

%0 Vel dazu Bockli, Finanznotlagerecht (Fn. 23), 537, der in
Bezug auf Art. 725 Abs. 3 Satz 1 E-OR festhilt, dass es
keine Massnahmen geben kionne, die nur die Zahlungsfa-
higkeit sicherstellen, ohne Teil einer eigentlichen Sanie-
Tung zu sein.

% Botschaft Aktienrechtsrevision (Fn. 6), 575.

¥ Allenfalls innerhalb des statutarisch festgelegten Kapital-
bandes 1.5.v. Art. 6535 ff. OR, so auch von der Crone
(Fn. 45), Rz. 2023.
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Verbesserung der Liquiditédt und daher u.E. die zent-
rale Massnahme gemdss Art. 725 Abs. 2 Satz 2 OR
dar. So wird die notleidende Gesellschaft mit Blick
auf die Verwirklichung einer nachhaltigen Sanierung
im Rahmen der 2. Sanierungsstufe kaum je um einen
Zuschuss von finanziellen Mitteln in der Form von
neuem Eigenkapital umhinkommen.*

U.E. sind sowohl in den Kompetenzbereich der Ge-
neralversammlung wie auch des Verwaltungsrates fal-
lende Massnahmen dem Anwendungsbereich des nun
redigierten Art. 725 Abs. 2 Satz 2 OR zuzurechnen.
Dies ergibt sich einerseits aus dem Gesetzeswortlaut
selber, wonach der Verwaltungsrat Massnahmen
trifft oder der Generalversammlung Massnahmen be-
antragt, sowie andererseits aus dem Umstand, dass
der Verwaltungsrat nicht sdmtliche ihm vorbehalte-
nen Vorkehrungen unmittelbar, d.h. als Sofortmass-
nahmen i.S.v. Art. 725 Abs. 2 Satz 1 OR, umsetzen
kann.

So bedurfen nicht zuletzt verschiedene organisa-
torische und betriebliche Anpassungen einer etwas
ldngeren Vorlaufzeit und wirken sich in aller Regel
erst mit Verzogerung positiv auf die Liquiditat der
Gesellschaft aus. Dazu gehéren beispielsweise Mass-
nahmen wie der Abbau von Personal, die Verdusse-
rung von Vermdigen oder Betriebsteilen oder die
Schliessung nicht rentabler Geschiftsbereiche sowie
der Aufgabe unrentabler Produkte.

In Bezug auf die erwdhnten organisatorischen
und betrieblichen Massnahmen ist indessen zu be-
achten, dass den Verwaltungsrat gestiitzt auf seine
allgemeinen Leitungsaufgaben ohnehin eine perma-
nente Restrukturierungspflicht trifft, welche unab-
hangig vom Vorliegen der gesetzlichen Tatbestande
nach Art. 725 ff. OR besteht.** Der Verwaltungsrat
hat z.B. entsprechend einen verlusttrichtigen Ge-
schéftsbereich auch schon ohne Vorliegen einer dro-
henden Zahlungsunfihigkeit zu {iberpriifen und né-
tigenfalls zu schliessen. Der vorgenannte Grundsatz
kann nicht zuletzt aus Art. 717 OR, dem die generelle
Pflicht des Verwaltungsrates zur nachhaltigen Steige-
rung des Unternehmenswertes entspringt,” ge-
schlossen werden.

2  Krneta (Fo. 20), Rz. 2193.

% Vgl BSK-Wiistiner (Fn. 20), N 9i zu Art. 725 OR; in diesem
Sinne auch Glanzmann, SZW (Fn. 11), 477.

% BSK-Watter/Roth Pellanda (Fn. 30), N 16 zu Art. 717 OR;
Krneta (Fn. 20), Rz. 1793.
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6.  Notigenfalls Gesuch um Nachlassstundung
(3. Sanierungsstufe)

Dem Sanierungskaskadensystem folgend hat der
Verwaltungsrat gemdss Art. 725 Abs. 2 Satz 3 OR
schliesslich «notigenfalls» ein Gesuch um Nachlass-
stundung zu stellen.

Das Gesetz macht klar, dass es sich um die 3. Sa-
nierungsstufe handelt. Dies, zumal das Gesuch um
Nachlassstundung nur «nétigenfalls» und demnach
nachgelagert zu stellen ist. Hierbei handelt es sich
um eine explizit erwdhnte uniibertragbare und un-
entziehbare Aufgabe des Verwaltungsrates (Art. 716a
Abs. 1 Ziff. 7 OR). Bevor der Verwaltungsrat ein Ge-
such um Nachlassstundung stellt, muss er aber im-
merhin gedanklich die 1. Sanierungsstufe und die
2. Sanierungsstufe durchlaufen.

Anders als bis anhin®® setzt die Einleitung eines
Gesuchs um Nachlassstundung mindestens die «dro-
hende Zahlungsunfihigkeit» voraus; dies ergibt sich
nun aus Art. 725 Abs. 2 OR, dessen Anwendbarkeit
die «drohende Zahlungsunfihigkeit» explizit ver-
]3.11 _9?

Sodann wird mit Art. 725 Abs. 2 Satz 3 OR das
Sanierungssystem des OR einerseits mit jenem des
SchKG verkniipft; Art. 725 Abs. 2 Satz 3 OR nimmt
insofern auch eine Scharnierfunktion wahr.?®

Andererseits wird der privativen Sanierung ge-
méss 1. Sanierungsstufe und 2. Sanierungsstufe aber
der Vorzug gegeniiber der Nachlassstundung gemadss
SchKG gegeben.

Die Griinde dafiir sind mehrschichtig: Zunachst
ist die provisorische Nachlassstundung — als zwin-
gender Verfahrensschritt® — auf maximal vier Mona-
te beschrankt (Art. 293a Abs. 2 SchKG)'* und die an

%  Hierzu Hunkeler Daniel, in: Daniel Hunkeler (Hrsg.),
Kurzkommentar, Schuldbetreibungs- und Konkursgesetz,
2. Aufl., Basel 2014, N 9 f. zu Art. 293 SchKG; Miiller
Lukas/Wohl Georg J., Bewilligung der Nachlassstundung
mit dem Ziel der Betriebsiibertragung, ZZZ 2020 146 ff.,
151.

¥ Hierzu im Einzelnen oben V.1.

#  Mit der Aktienrechtsrevision ist der Konkursaufschub
nach Art. 725a Abs. 1 aOR ersatzlos gestrichen worden.

%  Umbach-Spahn Brigitte/Kesselbach Stephan/Burkhalter
Roland, in: Jolanta Kren Kostkiewicz/Dominik Vock
(Hrsg.), Kommentar zum Bundesgesetz iiber Schuldbe-
treibung und Konkurs (SchKG), 4. Aufl., Ziirich/Basel/
Genf 2017, N 3 zu Art. 293a SchKG.

100 Auf Antrag des Sachwalters oder, falls kein solcher einge-
setzt wurde, auf Antrag des Schuldners kann die proviso-
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diese anschliessende definitive Nachlassstundung
auf weitere vier bis sechs Monate (Art. 294 Abs. 1
SchKG) befristet; dies im Unterschied zur privativen
Sanierung, welche — wie erwihnt — zu Recht keine
starren Fristen kennt.'® Ferner ist fiir den Fall, dass
offensichtlich keine Aussicht auf Sanierung oder Be-
statigung eines Nachlassvertrages besteht, das Nach-
lassgericht ex officio gehalten, den Konkurs zu erdff-
nen (Art. 293a Abs. 3 und Art. 294 Abs. 3 SchKG).
Des Weiteren sind die provisorische Nachlassstun-
dung im Regelfall (vgl. aber die «stille Stundung» ge-
mass Art. 293c Abs. 2 SchKG)'* und die definitive
Nachlassstundung (Art. 296 SchKG) stets offentlich
i.S.v. Art. 35 SchKG bekannt zu machen, womit die
Sanierungsbediirftigkeit der Gesellschaft fiir Dritte
jeweils visibel wird. Dariiber hinaus sind bereits mit
dem Gesuch gemiss Art. 293 lit. a SchKG Beilagen
einzureichen, wobei sich der Verwaltungsrat u.a. in
einem provisorischen Sanierungsplan'® rudimentér
dazu dussern muss, wie die Sanierung bewerkstelligt
werden soll.?** Darin hat sich der Verwaltungsrat u.E.
auch zu den Massnahmen geméss 1. Sanierungsstufe
und 2. Sanierungsstufe bzw. dazu zu Zussern, wes-
halb es angezeigt ist, die Nachlassstundung zu bean-
tragen.

rische Stundung in begriindeten Fillen neu um weitere
vier Monate verldngert werden (Art. 293a Abs. 2 SchKG).

101 Vel. auch oben IV.2.

102 In begriindeten Fillen kann auf die 6ffentliche Bekannt-
machung bis zur Beendigung der provisorischen Nach-
lassstundung verzichtet werden, sofern der Schutz Dritter
gewihrleistet ist und ein entsprechender Antrag vorliegt,
wobei diesfalls u.a. ein provisorischer Sachwalter einzu-
setzen ist (Art. 293¢ Abs. 2 lit. d S5chKG).

193 Art. 293 lit. a SchKG setzt anders als Art. 725 Abs. 2 Satz 1
und Satz 2 OR die Ausarbeitung eines provisorischen Sa-
nierungsplans zwingend voraus. Adressat desselben ist
primér das Nachlassgericht. Insofern soll sich der proviso-
rische Sanierungsplan insbesondere zu den Aussichten
des Sanierungserfolgs aussern, Kdlin, Anforderungen
(Fn. 80), 16. Im Zusammenhang mit der Corona-Pande-
mie wurde aber gemdss Art. 3 Abs. 1 COVID-19 Verord-
nung Insolvenzrecht das Erfordernis des provisorischen
Sanierungsplans fiir die Geltungsdauer der bundesratli-
chen Notverordnung ausser Kraft gesetzt,

14 SK-SchKG-Umbach-Spahn/Kesselbach/Burkhalter (Fn. 99),
N 22 zu Art. 293 SchKG; Luginbiihl Tanja/Affolter Marino
Anja, «Exit» aus der Nachlassstundung nach erfolgreicher
Sanierung—Erste Erkenntnisse zum neuen Art. 296a SchKG,
SZW 2019 249 {f., 251; Bauer Thomas, in: Thomas Bauer/
Daniel Stachelin (Hrsg.), Basler Kommentar, Bundesge-
setz iiber Schuldbetreibung und Konkurs, Ergidnzungs-
band zur 2. Aufl., Basel 2017, ad N 24d zu Art. 293 SchKG.
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Nicht entscheidend fiir die 3. Sanierungsstufe ist
der Grad der Notlage der Gesellschaft. Der Verwal-
tungsrat soll — wie erwahnt — aber erst dann den
«Schutzschirm» der Nachlassstundung in Anspruch
nehmen, wenn der Sanierungserfolg der Gesellschaft
nicht im Rahmen der 1. Sanierungsstufe und 2. Sa-
nierungsstufe erzielt werden kann, es keine Anzeichen
dafiir gibt, dass dies aller Voraussicht nach méglich
sein wird, oder wenn sich keine zeitnahen Lésungen
in der der 1. Sanierungsstufe oder 2. Sanierungsstufe
abzeichnen. Dabei verfiigt der Verwaltungsrat aber
iiber erhebliches Ermessen. Er ist also nicht gehalten,
alle erdenklichen Mbglichkeiten auszuschépfen, be-
vor er das Gesuch um Nachlassstundung beim Nach-
lassgericht stellt.

Die Nachlassstundung ist namentlich dann ange-
zeigt, wenn die Gesellschaft auf die Wirkungen ge-
mass Art. 297 ff. SchKG'** — im Besonderen auf das
Betreibungsverbot i.S.v. Art. 297 Abs. 1 SchKG — an-
gewiesen scheint oder das Ziel der Nachlassstundung
im Wesentlichen im Abschluss sowie der Bestétigung
eines gerichtlichen Nachlassvertrages!® besteht.

VI. Handlungspflicht des Verwaltungsrates
mit «gebotener Eile» («Prinzip der
gebotenen Eilen)

1.  Allgemeines

Art. 725 Abs. 3 OR sieht die Pflicht des Verwaltungs-
rates zum Handeln «mit gebotener Eile» vor. Nach-
dem die Uberwachung der Zahlungsfihigkeit gemiss
Art. 725 Abs. 1 OR ohnehin eine laufende Aufgabe
des Verwaltungsrates darstellt, welche sich dauernd

15 Die Wirkungen gemadss Art. 297 ff. SchKG beziehen sich
sowohl auf die provisorische als auch auf die definitive
Nachlassstundung (Art. 293¢ Abs. 1 SchKG).

18 Zumal der Bestdrigungsentscheid des Nachlassgerichts
bekanntlich die Annahme nach Massgabe des gesetzlich
vorgeschenen Quorums voraussetzt (vgl. Art. 305 Abs. 1
SchKG), kann der Nachlassvertrag u.U. auch gegen einen
nicht zustimmenden Teil der Glaubiger durchgesetzt wer-
den, vgl. OGer/ZH v. 3.9.2018, ZR 2018 211 ff,, 219; im
Einzelnen auch Hunkeler Daniel/Wohl Georg J., in: Jolanta
Kren Kostkiewicz/Dominik Vock (Hrsg.), Kommentar zum
Bundesgesetz iiber Schuldbetreibung und Konkurs
(8chKG), 4. Aufl., Zirich/Basel/Genf 2017, N 2 ff. zu
Art. 305 SchKG; Kren Kostkiewicz Jolanta, Schuldbetrei-
bung- und Konkursrecht, 3. Aufl, Ziirich/Basel/Genf
2018, Rz. 1852 ff.
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an einer stets aktuellen Liquiditdtsplanung zu orien-
tieren hat,%” bezieht sich das Prinzip der gebotenen
Eile in erster Linie auf das Ergreifen von Sofortmass-
nahmen zur Sicherstellung der Zahlungsfahigkeit so-
wie — falls erstere nicht greifen oder nicht ausrei-
chen — auf die weiteren Massnahmen zur Sanierung
der Gesellschaft gemiss Art. 725 Abs. 2 OR.1%

Die explizite gesetzliche Verankerung der Pflicht
zu raschem Handeln fithrt u.E. in Bezug auf die Auf-
gaben des Verwaltungsrates zu keinerlei Anderung
oder gar Verschirfung gegeniiber dem bisherigen
Recht. Schon bis anhin war der Verwaltungsrat ge-
halten, im Falle einer Krise der Gesellschaft die not-
wendigen Massnahmen ohne Verzug zu treffen und
zwecks Ermoglichung kurzfristiger Interventionen
insbesondere auch seinen Beschlussrhythmus ent-
sprechend anzupassen.'® M.a.W. wiirde das Prinzip
der gebotenen Eile auch ohne dessen ausdriickliche
Verankerung im Gesetz gelten.!™”

Obwohl die in normalen Zeiten erforderliche
strategische Langfristplanung des Verwaltungsrates
in der Krisensituation in eine kurzfristige Planung
umschlagen muss,!!! darf die Pflicht zum raschen
Handeln des Verwaltungsrates in der Notlage nicht mit
blindem unmittelbarem Aktivismus gleichgesetzt wer-
den. Der Verwaltungsrat darf sich nicht unkoordi-
niert —ja gar kopflos — in die Sanierung stiirzen. Viel-
mehr hat er vorab die Sanierungsfahigkeit und die
Sanierungswiirdigkeit zwar unmittelbar, aber den-
noch sorgféltig abzukldren und in einem Sanierungs-
plan zu reflektieren.!'? Gestiitzt auf diese Beurteilung
hat der Verwaltungsrat schliesslich aus dem Katalog
moglicher Sanierungsmassnahmen diejenigen aus-
zuwdhlen, welche angesichts der konkreten Situa-
tion die besten Erfolgsaussichten versprechen. Dabei
sollte es sich vorab um rasch umsetzbare Sofortmass-
nahmen gemadss Art. 725 Abs. 2 Satz 1 OR® und, so-
fern notig, um die geeigneten weiteren Sanierungs-
massnahmen gemiss Art. 725 Abs. 2 Satz 2 OR™
handeln.

17 Vgl hierzu oben II1.1.

18 Vgl hierzu oben V.4 und V.5.

19 Vgl. Bockli, Akdenrecht (Fn. 20), §13 N 485; Krneta
(Fn. 20), Rz. 2172,

e GLM. Glanzmann, SZW (Fn. 11), 478.

- Krneta (Fn. 20), Rz. 2174.

12 Vel hierzu im Einzelnen oben V.3.

13 Vel hierzu oben V.4.

114 Vgl, hierzu oben V.5.
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Auch gemass Botschaft soll das Prinzip der gebo-
tenen Eile im Ubrigen nicht als sofortige Handlungs-
pflicht in jedem Fall, sondern in Analogie zur Praxis
des Bundesgerichts zum altrechtlichen Konkursauf-
schub™ interpretiert werden, wonach dem Verwal-
tungsrat «die notige Zeit fiir die Erarbeitung von Sanie-
rungsmassnahmen und gegebenenfalls deren Vorlage
zuhanden der Generalversammlung zu gewdhren ist»,
sofern begriindete Erfolgsaussichten vorhanden
sind.116

2. Verletzung der Handlungspflichten und
«Sanierungsverschleppung»

Sofern der Verwaltungsrat den Handlungspflichten
bzw. seiner Sanierungspflicht nicht unmittelbar
nachkommt und auch die méglichen und zumutba-
ren Sanierungsmassnahmen gemdiss dem Sanie-
rungskaskadensystem nicht nach Massgabe des Prin-
zips der gebotenen Eile'” gemdss Art. 725 Abs. 3 OR
an die Hand nimmt, setzt er die Gesellschaft der Ge-
fahr aus, das Sanierungsmoment su verpassen. So be-
steht die Gefahr, dass die Gesellschaft von der dro-
henden Zahlungsunfahigkeit in die komplette Illiqui-
ditdt abdriftet und hierdurch nicht zuletzt auch ihre
Kreditfahigkeit einbiisst.""® Dies verbunden mit der
Konsequenz, dass die Geschéaftstatigkeit einbricht
und schlimmstenfalls nicht mehr erhalten werden
kann.

Mithin kénnen im Stadium der Zahlungsunfa-
higkeit die Forderungen von Lieferanten und Arbeit-
nehmern nicht mehr befriedigt werden, wodurch
sich die Gefahr aktualisiert, dass auch kein Umsatz
mehr erzielt werden kann.

Daneben geht in der Folge in den meisten Fillen
auch die Pflicht zur Umstellung auf Verdusserungswer-
te gemass Art. 958a Abs. 2 OR einher.'?” So wird die
Fortfithrung unter den gegebenen Umstinden in al-
ler Regel als unrealistisch erscheinen;*® dies mit der
meist nicht abwendbaren Konsequenz, dass es zu ei-

15 Fiir einen vor Inkrafttreten des neuen Rechts bewilligten
Konkursaufschub gelangt nach Art, 5 Ubest zur Anderung
vom 19.6.2020 bis zu dessen Abschluss das bisherige
Recht zur Anwendung.

16 Botschaft Akrienrechtsrevision (Fn. 6), 576.

17 Vgl. hierzu oben VI.

18 Vgl. hierzu oben IV.2.

18 Vel hierzu oben IV.2.

120 Vel. Eberle Reto/Buchmann René, in: Jolanta Kren Kostkie-
wiez/Stephan  Wolf/Mare Amstutz/Roland Fankhauser
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ner Implosion der Aktiven und einer Explosion der
Passiven kommt, was nicht zuletzt zur Besorgnis ei-
ner Uberschuldung oder gar zu einer effektiven Uber-
schuldung - verbunden mit der Frage der Kon-
kursverschleppung — fithren kann.!2!

Sofern der Gesellschaft im Sinne der massgebli-
chen Differenztheorie hierdurch Schaden entsteht
(z.B. durch das Nichteigehen oder die Nichterfiillung
von ertragreichen Geschdften mangels Liquiditat
oder durch die Verdusserung von Aktiven im Sinne
eines Notverkaufs unter Markepreis oder gar zu Ver-
dusserungswerten zur Schaffung von Liquiditar),
kann der Verwaltungsrat fiir die sog. Sanierungsver-
schleppung nach Massgabe von Art. 754 OR haftbar
gemacht werden. Denn diesfalls hat der Verwal-
tungsrat die Erfolgsaussichten der Sanierung leicht-
fertig geschmilert sowie die Sanierungsfahigkeit
und Sanierungswiirdigkeit stark gefihrdet.

VIl. Schlussbetrachtung

Mit der Aktienrechtsrevision stirkte der Gesetzgeber
das privative Sanierungssystem des OR und erginzte
die sanierungsrechtlichen Bestimmungen des SchKG.

Art. 725 Abs. 1 OR auferlegt dem Verwaltungsrat
ausdriicklich die Aufgabe, die Zahlungsfdhigkeit, ver-
standen als das Vorhandensein von ausreichend li-
quiden Mitteln zur Begleichung der falligen Schul-
den,'? zu {iberwachen; damit stellt das Gesetz auch
Kklar, dass es sich bei der Zahlungsfahigkeit um einen
sicherzustellenden Zustand handelt.'®

Die Uberwachungsaufgabe als Teilgehalt der Auf-
gabe «Finanzkontrolle» 1.S.v. Art. 716a Abs. 1 Ziff. 3
OR ist zwar an sich nicht neu. Jedoch wird ihr durch
die explizite Nennung in Art. 725 Abs. 1 OR ein ent-
sprechend hoher Stellenwert beigemessen, wodurch
auch das Bewusstsein des Verwaltungsrates geschirft
werden soll.

Inwiefern der Verwaltungsrat seiner Uberwa-
chungsaufgabe nachzukommen hat, ist einzelfallwei-
se anhand der Grésse, Art und Struktur der Gesell-
schaft zu definieren. Jedenfalls aber hat der Verwal-
tungsrat einen auf die tatsdchlichen Gegebenheiten

(Hrsg.), Schweizerisches Obligationenrecht — Kommen-
tar, 3. Aufl., Ziirich 2016, N 2 zu Art. 958a OR

121 Vgl. auch Béckfi, Rechnungslegung (Fn. 13), Rz. 130.

122 Vzl. hierzu oben I

12 Vgl. hierzu oben I1.1.
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abgestimmten und aktuell gehaltenen Liquiditdtsplan
zu erarbeiten, welcher ihm als Kontrollsystem dient.!2*

Solange die Zahlungsfihigkeit sichergestellt ist,
ergeben sich aus Art. 725 OR keine weiteren Aufga-
ben oder Pflichten. Sobald hingegen die Zahlungsun-
fdhigkeit in dem Sinne droht, als die Gesellschaft in
absehbarer Zeit nicht mehr iiber die notwendigen li-
quiden Mittel verfiigen wird, um den Betrieb dauer-
haft aufrechtzuerhalten, tritt diese in den Sanie-
rungsmodus bzw. in die Sanierungsphase.'® Art. 725
Abs. 2 OR legt diesfalls ein sog. Sanierungskaskaden-
system fest, welches aus drei Sanierungsstufen be-
steht.

Vorab ist der Verwaltungsrat indessen gehalten,
unmittelbar abzukldren, ob die Gesellschaft iiber-
haupt sanierungsfahig und sanierungswiirdig ist, was
zusammen mit potenziell moglichen und erfolgver-
sprechenden Sanierungsmassnahmen in einem Sa-
nierungsplan abgebildet werden sollte, wobei ein ei-
gentlicher «Strauss von Sanierungsmassnahmen» in
die Evaluation einzubeziehen ist.!?®

Dem Sanierungskaskadensystem folgend hat der
Verwaltungsrat in der 1. Sanierungsstufe gemaiss
Art. 725 Abs. 1 Satz 1 OR diejenigen Sofortmassnah-
men zu treffen, welche kurzfristig und moglichst un-
kompliziert umgesetzt werden kénnen.'?”

Zumal die Sofortmassnahmen der 1. Sanierungs-
stufe fiir die nachhaltige Sicherstellung der Zahlungs-
fahigkeit zumeist nicht geniigen, hat der Verwal-
tungsrat im Rahmen der 2. Sanierungsstufe nach
Art. 725 Abs. 1 Satz 2 OR «soweit erforderlich» weite-
re Sanierungsmassnahmen zu treffen oder, soweit sie
sich im Zusténdigkeitsbereich der Generalversamm-
lung befinden, dieser zu beantragen.

2% Vgl hierzu oben II1.3.

25 Vel hierzu oben IV.2.

126 Vel hierzu oben V.3.

127 Vgl. hierzu im Einzelnen oben V.4. und V.5.
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Sofern sich der Sanierungserfolg der Gesellschaft
weder im Rahmen der 1. Sanierungsstufe noch der
2. Sanierungsstufe einstellt, es keine Anzeichen dafiir
gibt, dass der Sanierungserfolg aller Voraussicht nach
erzielt werden kann, oder wenn sich keine zeithahen
Losungen in der der 1. Sanierungsstufe oder 2. Sanie-
rungsstufe abzeichnen, hat der Verwaltungsrat ein
Gesuch um Nachlassstundung einzureichen. Art. 725
Abs. 2 Satz 3 OR macht klar, dass dieser Weg nur «ng-
tigenfalls» und damit nachgelagert erfolgen soll. Es
handelt sich somit um die 3. Sanierungsstufe.’*® Damit
wird aber auch deutlich, dass der Gesetzgeber der pri-
vativen Sanierung gemdss 1. Sanierungsstufe und
2. Sanierungsstufe den Vorzug gibt.

Art. 725 Abs. 3 OR legt sodann das Prinzip der
gebotenen Eile fest.'® Dieses besagt, dass der Verwal-
tungsrat in der Krisensituation kurzfristiger zu planen
und rasch zu handeln hat. Freilich ist dies nicht so zu
verstehen, dass der Verwaltungsrat in der Notlage
blindem unmittelbarem Aktivismus verfallen diirfte.
Vielmehr hat der Verwaltungsrat dem Prinzip der ge-
botenen Eile dahingehend Rechnung zu tragen, dass
er zwar rasch, aber doch mit der nétigen Sorgfalt han-
delt.

Sofern der Verwaltungsrat in Verletzung der vor-
genannten Pflichten und Prinzipen, insbesondere
dem Prinzip der gebotenen Eile, das Sanierungsmo-
ment verpasst und der Gesellschaft hierdurch Scha-
den entsteht, kann er schliesslich fiir die sog. Sanie-
rungsverschleppung auf der Basis von Art. 754 OR
haftbar gemacht werden.'*

12 Vgl. hierzu im Einzelnen oben V.6.
2% Vgl. hierzu V1.1
130 Vgl hierzu V1.2,



