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RASCH GELANGT IN DER UNTERNEHMENSKRISE DIE BESTIMMUNG VON ART. 725 OR INS ZENTRUM DER
BETRACHTUNGEN. ES HANDELT SICH DABEI UM EINE ZWEISTUFIGE SICHERUNGSVORRICHTUNG, DEREN
WIRKUNGSWEISE VOM VERHALTNIS ZWISCHEN WERT DER GESELLSCHAFTSAKTIVEN UND FREMDKAPITAL
DETERMINIERT WIRD. NICHT SELTEN FEHLT DEM VERWALTUNGSRAT DIE NOTWENDIGE NUCHTERNHEIT BEI DER
EINSCHATZUNG DER FINANZIELLEN LAGE «SEINER» GESELLSCHAFT UND HANDELT NICHT SO, WIE ES DIE
BESTIMMUNG VORSCHREIBT, SO DASS ER SICH IM KONKURS MIT VERANTWORTLICHKEITSANSPRUCHEN VON

GLAUBIGERN KONFRONTIERT SIEHT.

<~

von Dr. Christian Christen

Nach der gesetzlichen Ordnung muss
der Verwaltungsrat (VR) unverziglich
eine Generalversammlung (GV) einbe-
rufen und ihr Sanierungsmassnahmen
beantragen, wenn die letzte Jahresbi-
lanz zeigt, dass die Halfte des Aktienka-
pitals und der gesetzlichen Reserven
nicht mehr gedeckt ist (Art. 725 Abs. 1
OR). Bei begriindeter Besorgnis einer
Uberschuldung muss eine Zwischenbi-
lanz erstellt werden und es ist der Rich-
ter zu benachrichtigen, wenn die Forde-
rungen der Gesellschaftsglaubiger we-
der zu Fortfiihrungs- noch zu Verausse-
rungswerten gedeckt sind und nicht
Gesellschaftsglaubiger im Ausmass der
Unterdeckung den Rangrucktritt erkla-
ren (Art. 725 Abs. 2 OR).

1. Frithzeitige Sanierungseinleitung
Entgegen dem Wortlaut von Art. 725 Abs.
1 OR sind fur die Beantragung von Sa-

nierungsmassnahmen nicht etwa (nur)
die Zahlen der
massgebend, sondern gegebenenfalls

letzten Jahresbilanz

auch die dem VR zuganglichen Zahlen,
die diesem intern schon vor Beendigung
der Abschlussprufung vorliegen. Not-
falls ist eine ausserordentliche GV ein-
ausser deren Abhaltung
brachte angesichts der ohnehin bevor-

zuberufen,

stehenden ordentlichen GV lediglich zu-
satzliche Kosten. Massgebend sind die
Zahlen
uberwiegende Lehre bildet betreffend

zu Fortfihrungswerten. Die

den Fall einer Unterbilanz bei laufenden
Verlusten aufgrund der Finanzverant-
wortung des VR eine dahingehende
Analogie zur Uberschuldung nach Art.
725 Abs. 2 OR, dass im Falle einer «be-
grundeten Besorgnis eines halftigen Ka-
pitalverlustes» der VR intern einen Zwi-
schenabschluss erstellen und notwen-
digenfalls eine Sanierungs-GV einberu-
fen muss. Gemass Kommentar Bockli
kann festgehalten werden, dass der
Trend aufeine «Vorverlegung des Alarm-
punktes hinaus(lauft), den der Gesetz-
geber in Art. 725 OR nach dem Erkennt-
nisstand des 19.Jahrhunderts eingerich-
tet hatte».

Mit Art. 670 OR er6ffnet sich dem VR
die Moglichkeit, bei gegebenen Voraus-
setzungen gesetzlich statuierte Bilanza-
rithmetik vorzunehmen: Grundsttcke

und Beteiligungen, deren wirklicher
Wert uber die Anschaffungskosten ge-
stiegen ist, konnen bei einer Unterde-
ckung bis zu diesem Wert aufgewertet
werden, um die Unterbilanz zu beseiti-
gen. Im gegebenen Fall kann der VR
dann von einer GV-Einberufung und der
Beantragung von Sanierungsmassnah-
men absehen.

2. Sanierung

Art. 725 Abs. 1 OR belegt den VR mit der
Pflicht, Sanierungsmassnahmen vorzu-
bereiten, eine Sanierungsversammlung
einzuberufen, dieser die Sanierungs-
massnahmen darzulegen und sich von
dieser fur diese ermachtigen zu lassen.
Eine Sanierung zielt zwar vorab auf die
Uberwindung einer Unternehmenskri-
se, letztlich jedoch muss sie immer die
langerfristige Erholung des Betriebs be-
zwecken. Erscheint eine solche als aus-
sichtslos, kann es sich aufdrangen, dass
der VR die Liquidation der Gesellschaft
oder eine andere, zum Ende der Selb-
standigkeit der Gesellschaft fihrende
Massnahme vorschlagt.

Bei der sanierungsmassigen Verbes-
serung der Eigenkapitalsituation stehen
u.a. die folgenden Massnahmen im Vor-
dergrund: Kapitalschnitt (Kapitalherab-
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setzung mit sofortiger Wiedererho-
hung), Kapitalerhéhung durch Verrech-
nungsliberierung (debt / equity swap),
Neugeldzufithrung oder Forderungsver-
zicht des Allein- oder Hauptaktionars.
Sanierungsmassnahmen, die eine tat-
sachliche Erholung der Gesellschaft be-
wirken sollen, laufen - neben den ei-
gentlichen betrieblichen Massnahmen -
darauf hinaus, dass jemand neues Geld
in die Gesellschaft einwirft. Ist dies nicht
der Fall, ist nicht auszuschliessen, dass
im spateren Konkurs dem VR der - mog-
licherweise haftungsrelevante - Vorwurf
gemacht wird, die ergriffenen Massnah-
men hatten das Leiden des Patienten
nur verlangert, obschon die Unabwend-
barkeit des Endes schon erkennbar war.

3. Begriindete Besorgnis einer Uber-
schuldung
Lauft eine Gesellschaft nicht direkt in
die Uberschu]dung, sondern durchlief
sie zuerst das separate Prozedere beim
halftigen Kapitalverlust, ist der VR be-
reits zu erhohter Wachsamkeit hinsicht-
lich des finanziellen Zustandes der Ge-
sellschaft verpflichtet. Die Beobachtung
nur der Ublichen Bilanzpositionen ist
flir den VR selten ausreichend, um Art.
725 Abs. 2 OR gerecht zu werden, er muss
vielmehr spezifisches Augenmerk etwa
auf den Barmittelabfluss, Verschlechte-
rungen in der Mittelflussrechnung, un-
gunstige Reaktionen der kreditge-
benden Banken oder Aktualisierungen
von solidarischen Haftungen und Even-
tualverpflichtungen richten. Je enger
der Liquiditatsengpass wird, desto eher
besteht Grund fur die Besorgnis einer
Uberschuldung.

In dieser Situation ist der VR gehal-
ten, eine Zwischenbilanz zu Fortfih-

012009

rungswerten zu erstellen, ebenso eine
Zwischenerfolgsrechnung fur das lau-
fende Geschaftsjahr bis zum gewahlten
Stichtag. Ergibt sich eine Uberschul-
dung, ist auf diesen Stichtag auch eine
Bilanz zu Verausserungswerten zu er-
stellen. Aktiven sind darin zum ge-
schatzten Verkehrswert einzusetzen
und Passiven haben auch Ruckstel-
lungen fur die Stillegungskosten und
die aufgrund der Verwertung anfal-
lenden Kosten zu enthalten. Die Ab-
schltisse sind der Revisionsstelle zur
Prifung vorzulegen, dies aufgrund der
Intention des Gesetzgebers, dass hier
die Revisionsstelle in die moglicherwei-
se zu optimistische Darstellung des VR
eingreift. Enthalt die Bilanz zu Fortfuh-
rungswerten erhebliche stille Reserven,
ist es moglich, dass gemass der Liquida-
tionsbilanz  das noch
durch Gesellschaftsaktiven gedeckt ist.
Fast immer sind in einer solchen Situati-
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on dennoch Sanierungsmassnahmen
erforderlich.

4. Rangriicktritt

Méglicher letzter Ausweg bei nachge-
wiesener Uberschuldung ist der Ran-
grucktritt: Fur den Fall des Konkurses
der Gesellschaft verspricht ein Glaubi-
ger, erst dann fir seine Forderung be-
friedigt werden zu wollen, wenn die
Schulden gegenuber allen anderen
Glaubigern getilgt sind, dies «im Aus-
mass der Unterdeckung». Welches letz-
teres annehmen soll, ist nicht eindeutig.
Die Ansichten reichen vom Ausmass der
Uberschuldung, je nach Situation ge-
mass Liquidations- oder Fortfiihrungs-
bilanz, bis zum Betrag, bei welchem 50%
des Aktienkapitals wieder gedeckt sind.
Eine Bandbreite zwischen 10% und 20%
des Aktienkapitals erscheint angemes-
sen.

Ohne Rangrucktritt soll dem VR
nach der Rechtsprechung eine Gnaden-
frist von einigen Wochen nach festge-
stellter Uberschuldung zur Verfligung
stehen, um vielleicht doch noch mit ei-
ner kurzfristigen, radikalen Problemlo-
sung aufzuwarten. Dieses Vorgehen ist
jedoch nicht ohne Risiko, zumindest
dann, wenn nicht irgendwelche hand-
festen Anzeichen fiur eine Rettung be-
stehen, werden die Glaubiger sich doch
meist auf den Standpunkt stellen, durch
das Zuwarten habe die Uberschuldung
noch zugenommen, und der VR sei fur
diesen Verschleppungsschaden verant-
wortlich.

Als - wenn auch schwacher - Trost
mag immerhin dienen, dass fur eine ak-
tienrechtliche Verantwortlichkeit der
Organe gemass Art. 754 ff. OR eine
Pflichtverletzung alleine nicht ausrei-
chend ist. Vielmehr muss eine Pflicht-
verletzung nachweislich adaquat kausal
zu einem genau bezifferbaren Schaden
gefuhrt haben. Bei Unterlassungen ist
nachzuweisen, dass bei hypothetischer
Pflichterflillung ein genau bezifferbarer
Schaden nicht eingetreten ware. Die
Uberwindung der diesbeziiglichen pro-
zessualen Hurden erfordern in der Regel
einen langen Atem des Klagers.



