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I.  Einleitung

Angesichts der kurz bevorstehenden Revision des Sanierungsrechts werden
vorliegend Teilaspekte der Sanierung, bzw. der dortigen Fristen thematisiert.
Namentlich die Pflichten gemiss Art. 725 OR und der Zeitpunkt der Erfiil-
lung dieser Verpflichtungen, der Konkursaufschub gemiss Art. 725a OR und
dessen Dauer sowie die Fristen im Nachlassverfahren de lege lata und de
lege ferenda gemaéss Art. 293 ff. SchKG. Nicht thematisiert werden Verjih-
rungs- und Verwirkungsfristen in Sanierungsverfahren.' Ebenfalls nicht um-
fasst vom vorliegenden Aufsatz werden vertragliche Fristen — etwa Kiindi-
gungsfristen — im Sanierungsverfahren.

II. Pflichten nach Art. 725 OR

Der einleitende Schritt im institutionalisierten Sanierungsverfahren ist in der
Regel die Erkenntnis der finanziellen Schieflage des betroffenen Unterneh-
mens. Wird die Schieflage frithzeitig erkannt, besteht mangels gegenteiliger
gesetzlicher Vorgaben ein breiter Ermessensspielraum der betroffenen Un-
ternehmen um den Missstand zu beheben.

Regelmaissig wird die finanzielle Schieflage, bzw. zumindest deren Ernsthaf-
tigkeit aber erst dann erkannt bzw. eingestanden, wenn bereits eine Situation
besteht, in der die Unternehmung in ihren Bestrebungen zur finanziellen
Sanierung nicht mehr frei, sondern an gesetzliche Vorgaben und Fristen ge-
bunden ist. Die Wahrung dieser Fristen ist fiir die Verantwortlichen der sich
in finanzieller Schieflage befindenden Unternehmen zentral. Das Nichtein-
halten der vorgegebenen Fristen kann schwerwiegende Folgen haben, vom
Scheitern der Sanierung aus formellen Griinden bis hin zur personlichen
Verantwortlichkeit etwa aufgrund einer verspéteten Konkursmeldung (ein

Ein kurzer Uberblick iiber diese Thematik kann gefunden werden in: LORANDI
FraNco, Die Wirkungen des Konkursaufschubs (Art. 725a OR): Ausgewéhlte Fra-
gen aus vollstreckungsrechtlicher Sicht, Ein Vergleich zum Konkurs- und zum
Nachlassverfahren — mit Vorschldgen de lege ferenda, in: RIEMER/KUHN/VOCK/
GEHRI (Hrsg.), Schweizerisches und Internationales Zwangsvollstreckungsrecht,
FS Karl Spiihler, Ziirich 2005, 233 ff.
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Tatbestand, der beispielsweise im Zusammenhang mit den Nachlassverfah-
ren der Swissair-Gesellschaften immer noch im Raume schwebt).

1. Art. 725 Abs. 1 OR

Vorab ist festzuhalten, dass Art. 725 Abs. 1 OR im Rahmen der Revision des
Obligationenrechts — voraussichtlich — lediglich sprachlich und terminolo-
gisch angepasst werden wird.”> Die nachfolgend geschilderte Problematik
wird folglich auch nach in Kraft treten der Revision fortbestehen.

a) Unverziigliche Einberufung der Generalversammlung

Artikel 725 Abs. 1 OR bestimmt bei Kapitalverlust, dass unverziiglich eine
Generalversammlung einzuberufen und Sanierungsmassnahmen zu beantra-
gen sind. Die Anzeige des Kapitalverlustes und die Einberufung einer Gene-
ralversammlung dienen in erster Linie dem Gesellschafts- und Aktionérs-
schutz. Die Aktionédre haben einen Anspruch, iiber die gefahrdete finanzielle
Situation ihrer Gesellschaft und die Sanierungspléne des Verwaltungsrates
informiert zu werden, bevor das gesamte Eigenkapital aufgebraucht ist. Die
Anzeige des Kapitalverlustes schiitzt auch den Fortbestand der Gesellschaft
und dient Gliubiger- und Arbeitnehmerinteressen.’

Es ist offenkundig, dass die bendtigte Zeit zur Vorbereitung und Einberufung
der Generalversammlung sowie zur Ausarbeitung und Traktandierung von
Sanierungsmassnahmen je nach Gesellschaft unterschiedlich ist. Folglich
kann nicht abstrakt bestimmt werden, ob eine Versammlung im Einklang mit
Art. 725 Abs. 1 OR unverziiglich einberufen worden ist.

Die Rechtsprechung gibt lediglich vage Hinweise, wann eine Generalver-
sammlung unverziiglich gemiss Art. 725 Abs. 1 OR einberufen worden ist.
In BGE 93 II 28 hilt das Bundesgericht fest, der Verwaltungsrat habe in

Botschaft des Bundesrates vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligatio-
nenrechts (Aktienrecht und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht
der Kollektiv- und der Kommanditgesellschaft, im GmbH-Recht, Genossen-
schafts-, Handelsregister- sowie Firmenrecht), BB1 2008, 1589 ff., 1689.

3 BaK-WUSTINGER, Art. 725 OR, N 3.
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einer der ausserordentlichen Lage angepassten Eile die notigen Abkldrungen
zu treffen und Varianten abzuwéigen, und dann ohne Verzug zur ausseror-
dentlichen Generalversammlung mit den ndtigen Antrégen einzuladen. Zu
beriicksichtigen ist, dass zur Ausarbeitung von geeigneten Sanierungsmass-
nahmen in der Regel zumindest eine vorgéngige Verwaltungsratssitzung er-
forderlich ist. In der Regel wird der Verwaltungsrat auch darauf angewiesen
sein, externe Berater und die Revisionsstelle beizuziehen. Zudem gilt: Je
komplizierter die Sanierungsbeschliisse sind (Kapitalerh6hung durch Ver-
rechnung, Kapitalherabsetzung und wieder -heraufsetzung, Anderung der
Aktionérsstruktur), desto ldnger braucht der Verwaltungsrat zur Sicherstel-
lung der nétigen Unterstiitzungszusagen und zur Festsetzung des Einberu-
fungstextes.”

In der Lehre wird denn auch postuliert, dass soweit Zeit gebraucht wird um
die Vermogenslage ndher abzuklédren oder um Sanierungsvorschlidge auszu-
arbeiten, gewisse Verzogerungen bei der Einberufung und Traktandierung
der Sanierungsversammlung zulissig sind.” Grossziigig beziiglich der unver-
ziiglichen Einberufung der Generalversammlung zeigt sich FORSTMOSER.
Solange eine begriindete Aussicht auf Sanierung besteht, muss es dem Ver-
waltungsrat grundsétzlich erlaubt sein, die Sanierungsbestrebungen weiter zu
fithren und mit der Einberufung der Generalversammlung zuzuwarten.® Ge-
mass BOCKLI soll — zumindest bei konkreten Aussichten auf ein Gelingen
einer Sanierung — ein Aufschub zur Einberufung der Sanierungsversamm-
lung von vier bis sechs Wochen statthaft sein. BOCKLI legitimiert den Auf-
schub zur Einberufung der ausserordentlichen Generalversammlung mit
einem Verweis auf die Praxis zur ,,Toleranzfrist* zur Anrufung des Richters

4 BOCKLI PETER, Schweizer Aktienrecht, 4. Aufl., Ziirich 2009, § 13, N 753.
> BaK-WUSTINGER, Art. 725 OR, N 42 m.w.H.

BUHLER CHRISTOPH B., Aussergerichtliche Sanierung der Aktiengesellschaft —
Losungsansitze zur Verbesserung der aktienrechtlichen Rahmenbedingungen der
Sanierung de lege ferenda, ST 8/10, 444 ff., 446 mit Hinweis auf FORSTMOSER
PETER, Der Richter als Krisenmanager? Uberlegungen zu Art. 725 f. OR, in:
FORSTMOSER/HONSELL/WIEGAND (Hrsg.), Richterliche Rechtsfortbildung in Theo-
rie und Praxis, Methodenlehre und Privatrecht, Zivilprozess- und Wettbewerbs-
recht, FS Hans Peter Walter, Bern 2005, 263 ff.
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gemiss Art. 725 Abs. 2 OR. Die Zeitspanne muss jedoch umso ldnger sein,
je komplexer der Vorgang und je sicherer die Erfolgsaussichten sind.’

Die vorgeschlagene Frist von vier bis sechs Wochen zur Einberufung der
Sanierungsversammlung sollte nicht als vorgegebene und fixe Zeitspanne
gesehen werden, sondern als blosse Richtlinie bei der Planung der Sanie-
rung. Es scheint auch (sehr) fraglich, ob eine Frist von vier bis sechs Wochen
zur Ausarbeitung eines Sanierungskonzepts und zur ordentlichen Einberu-
fung der Generalversammlung in jedem Fall tatsidchlich ausreichend ist. Ins-
besondere bei grosseren Gesellschaften mit internationalem Aktionariat und
Geschift und komplexer Sanierung wird dies regelméssig nicht der Fall sein.
Die Bemiihungen um eine komplexe Sanierung brauchen in der Praxis bis
zum Entscheid iiber ihr Zustandekommen (bzw. bis zum Sanierungsbe-
schluss) regelmissig bedeutend ldnger, ndmlich mehrere Monate, allenfalls
sogar mehr als ein Jahr.

Eine flexible Auslegung des Terminus unverziiglich gemiss Art. 725 Abs. 1
OR, wie etwa von FORSTMOSER gefordert, ist auch deshalb gerechtfertigt,
weil bei Gesellschaften — insbesondere Publikumsgesellschaften oder ande-
ren stark beobachteten Gesellschaften — die mit der Einberufung der Sanie-
rungsversammlung verbundene Offenlegung der finanziellen Schieflage
dazu fiihrt, dass Lieferanten verunsichert und Finanzgldubiger alarmiert
werden. Hat die Einberufung der Sanierungsversammlung zur Folge, dass
Lieferanten nur noch gegen Vorkasse leisten, oder dass Finanzgldubiger bei-
spielsweise Kredite fillig stellen (Cross Default), ist dies regelmissig weder
im Interesse der betroffenen Gesellschaft, noch deren Glaubiger oder Aktio-
ndre. Es ist deshalb entscheidend, dass bei der Einberufung der Sanierungs-
versammlung bereits ein glaubwiirdiger Sanierungsplan angekiindigt wird,
wenn immer moglich mit der Zusicherung seiner grundsétzlichen Unterstiit-
zung durch die kreditgebenden Banken. Dies kann — wie erlautert — mehr
Zeit in Anspruch nehmen als vier bis sechs Wochen.

Handelt der Verwaltungsrat bei Vorliegen der Voraussetzungen von Art. 725
Abs. 1 OR offenkundig nicht, so muss geméss der herrschenden Lehre die
Revisionsstelle zur Ersatzvornahme schreiten und selbst die Aktiondre un-
verziiglich einberufen. Die Abschlusspriifer sind nicht erst im Zustand der

7 BOCKLI (FN 4), § 13, N 754.
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offensichtlichen Uberschuldung nach Art. 728c Abs. 3 OR zum Handeln
aufgerufen.® Somit besteht — analog der Situation bei Art. 725 Abs. 2 OR —
ein Spannungsfeld zwischen den Pflichten des Verwaltungsrates und der
Revisionsstelle. Daher ist ratsam, wenn der Verwaltungsrat bei Vorliegen
einer Situation im Sinne von Art. 725 Abs. 1 OR von Beginn an versucht,
koordiniert mit der Revisionsstelle vorzugehen (regelmaéssig diirfte die Mit-
wirkung der Revisionsstelle bei der Erarbeitung eines Sanierungskonzepts
ohnehin unerlisslich sein).

Wichtig ist ferner, dass der Verwaltungsrat frith handelt, wenn fiir ihn die
Gefahr einer finanziellen Schieflage erkennbar wird. Dies wird in der Regel
nicht erst dann sein, wenn die Jahresbilanz vorliegt oder gar revidiert worden
ist. Fiihrt der Verwaltungsrat regelmaéssig Sitzungen durch und ldsst er sich
dabei die finanzielle Lage der Gesellschaft von der Geschiftsleitung eror-
tern, wird er schon vor dem Vorliegen einer entsprechenden Jahresbilanz
(Art. 725 Abs. 1 OR) das Risiko erkennen, welches ihn dannzumal zum
Handeln zwingen konnte. Handelt er bereits zu diesem Zeitpunkt — ohne
gemiss dem Wortlaut von Art. 725 Abs. 1 OR dazu verpflichtet zu sein —
wird er weniger Probleme damit haben, beim tatsdchlichen Vorliegen einer
Jahresbilanz mit einer Unterdeckung unverziiglich im Sinne von Art. 725
Abs. 1 OR zu handeln.

b) Paulianische Anfechtungsklagen

Moglichst friihzeitige Sanierungsbemiihungen sind insbesondere auch mit
Blick auf die Gefahr von spiteren paulianischen Anfechtungsklagen wiin-
schenswert. Es gilt bei sdmtlichen Sanierungsbemiihungen, insbesondere
solchen die fremdfinanziert sind, die in Art. 285 ff. SchKG vorgesehenen
Fristen (periode suspecte) zu beachten. Ist erst einmal eine Uberschuldung
eingetreten, verhindert Art. 287 SchKG (Uberschuldungsanfechtung) regel-
miéssig gingige Sanierungsmassnahmen. Wie in den Swissair-Nachldssen
ersichtlich wurde, ist zudem stets auch die fiinfjihrige Anfechtungsfrist ge-
miss Art. 288 SchKG (Absichtspauliana) im Auge zu behalten. Als Faustre-
gel kann gelten, je frither Sanierungsbemiihungen an die Hand genommen

8 BOckLI (FN 4) § 13, N 754c¢ mit (fraglichem) Hinweis auf BGE 121 III 426 und
die h.L.
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werden, desto grosser ist die Flexibilitit bei der Ausgestaltung der Sanie-
rung, und desto unwahrscheinlicher wird sein, dass in einem allfélligen spé-
teren Gerichtsverfahren die ,,Absicht zur Glaubigerschiadigung® bzw. deren
Erkennbarkeit fiir den Begiinstigten festgestellt werden kann. Grossere fris-
tenrelevante Anderungen in den Bestimmungen zur paulianischen Anfech-
tung ergeben sich im Zusammenhang mit der Revision des SchKG nicht. Es
soll einzig darauf hingewiesen sein, dass Art. 292 Ziff. 3 E-SchKG ausdriick-
lich bestimmt, dass das paulianische Anfechtungsrecht nach Ablauf von zwei
Jahren seit Bestitigung des Nachlassvertrages verjihrt’, und dass darauf
verzichtet worden ist, eine vom Bundesgericht obiter dictum in Aussicht
gestellte Privilegierung von Sanierungsdarlehen oder Sanierungsdienstleis-
tungen gesetzlich zu regeln.

c) Zwischenfazit

Zusammengefasst ist somit die regelmaéssig erste, im Sanierungszusammen-
hang zu beachtende ,,Frist”, jene der unverziiglichen Einberufung der Sanie-
rungsversammlung gemiss Art. 725 Abs. 1 OR. Die Bedeutung von unver-
ziiglich variiert je nach betroffener Gesellschaft sowie Art und Umfang der
vorgeschlagenen Sanierungsmassnahmen. Die in der Lehre postulierte Frist
von vier bis sechs Wochen taugt allenfalls als Richtlinie bei einfacheren und
iiberschaubaren Verhéltnissen, im Einzelfall muss aber davon abgewichen
werden konnen. Aus Haftungsiiberlegungen wire grundsitzlich wiinschens-
wert, wenn die Gerichte oder der Gesetzgeber ndhere Anhaltspunkte geben
wiirden, wann die Einberufung der Sanierungsversammlung unverziiglich
ist. Angesichts der Unterschiede der betroffenen Unternehmen und der Viel-
zahl denkbarer Sanierungsmassnahmen wird dies aus praktischen Griinden
aber kaum mdglich sein. Wichtiger scheint es daher, dass die Gerichte — auch
in Zukunft — Augenmass bei dieser Beurteilung walten lassen und sich nicht
starr dogmatisch an der bis zur Einberufung verstrichenen Zeit orientieren.

? Botschaft des Bundesrates vom 8. September 2010 zur Anderung des Bundesgeset-

zes iber Schuldbetreibung und Konkurs (Sanierungsrecht), BB1 2010, 6455 ff.,
6467; Kodifizierung der Exxon-Mobile Rechtsprechung (BGE 134 111 273).
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2. Toleranzfrist gemiss Art. 725 Abs. 2 OR

Artikel 725 Abs. 2 OR wird voraussichtlich im Rahmen der Revision des OR
angepasst werden.'” Die nachfolgend geschilderte Problematik bleibt aber
auch unter dem revidierten OR relevant, denn die einschldgigen Art. 725c
Abs. 4 und 5 E-OR befassen sich nicht mit der Frage, wann die Uberschul-
dungsanzeige bei festgestellter Uberschuldung zu erfolgen hat. Noch im Vor-
entwurf'' wurde vorgesehen, dass der Verwaltungsrat das Gericht im Falle
einer Uberschuldung unverziiglich benachrichtigen miisse. In der Vernehm-
lassung wurde der Einwand erhoben, dass dem Verwaltungsrat eine be-
stimmte Zeitspanne einzurdumen sei, bevor er seiner Anzeigepflicht nachzu-
kommen habe. Eine zwingende Verpflichtung zur sofortigen Benachrichti-
gung des Gerichts kdnne sogenannt ,,stille Sanierungen® vereiteln. Der Ent-
wurf kehrt daher zur heute giiltigen Formulierung zuriick.

Nicht Gegenstand dieses Aufsatzes ist die Frage, wann ,,begriindete Besorg-
nis einer Uberschuldung® besteht. Es wird lediglich auf die Frage eingegan-
gen, welche Fristen eingehalten werden miissen, wenn bereits eine Zwi-
schenbilanz erstellt worden ist und sich daraus eine Uberschuldungsposition
im Sinne von Art. 725 Abs. 2 OR ergibt.

Ergibt sich aus der Zwischenbilanz, dass eine Uberschuldungssituation
(nicht gleich zu setzen mit Zahlungsunfdhigkeit geméss Art. 291 SchKG)
vorliegt, so hat der Verwaltungsrat — regelmaissig (und sofern kein Rangriick-
tritt vereinbart wird) — den Richter zu benachrichtigen (Art. 725 Abs. 2 OR;
Art. 725¢ Abs. 4 und 5 E-OR). Wann diese Meldung an den Richter zu erfol-
gen hat, ist gesetzlich nicht geregelt. Dies ist insofern problematisch, da
nicht nur der Verwaltungsrat zur Meldung an den Richter verpflichtet ist,
sondern geméss Art. 728c Abs. 3 OR auch die Revisionsstelle, sofern die
Gesellschaft offensichtlich iiberschuldet ist und der Verwaltungsrat die Mel-

10 BB12008, 1691.

Vorentwurf und Begleitbericht zu einer Revision des Aktien- und Rechnungsle-
gungsrechts im Obligationenrecht vom 2. Dezember 2005, gefunden unter <http://
www.ejpd.admin.ch/content/dam/data/wirtschaft/gesetzgebung/aktienrechtsrevision
/vn-ber-d.pdf>.
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dung gemiss Art. 725 Abs. 2 OR unterlassen hat'?. Art. 725 Abs. 2 OR dient
unmittelbar dem Schutz der Gliubiger. Durch die Anzeige der Uberschul-
dung soll eine gleichméssige Befriedigung der Glaubiger sichergestellt wer-
den. Weiter soll verhindert werden, dass einzelne Glaubiger bevorzugt be-
handelt oder der Konkurs verschleppt wird, ein wirtschaftlich ungesundes
Unternehmen zu noch grdsseren Verlusten kommt und das Zwangsvollstre-
ckungssubstrat der Gldubiger weiter geschmélert wird. Die Uberschuldungs-
anzeige erfolgt aber auch zum Schutz der Allgemeinheit und der zukiinftigen
Kreditgeber."

Es besteht grundsitzlich eine gefestigte Bundesgerichtspraxis, welche dem
Verwaltungsrat erlaubt, selbst wenn die Uberschuldung gemiss Art. 725
Abs. 2 OR festgestellt worden ist, die Benachrichtigung des Richters fiir eine
verhéltnisméssig kurze Zeitspanne aufzuschieben, wenn eine verniinftige
Aussicht auf eine kurzfristige Losung des Problems besteht. Gemiss der
herrschenden Lehre besagt die bundesgerichtliche Rechtsprechung, dass die
,.verhiltnisméssig kurze Zeitspanne* vier bis sechs Wochen betrigt.'*

Drei Voraussetzungen miissen zu Inanspruchnahme der Toleranzfrist kumu-
lativ erfiillt sein:'’

1) Es existiert eine konkrete, kurzfristig realisierbare Aussicht auf Sanie-
rung (wobei kurzfristig — erneut — vier bis sechs Wochen meint).

ii) Der Verwaltungsrat handelt in der entstandenen schwierigen Situation
so, wie man es verniinftigerweise von einem Unternehmer erwarten
darf, und dabei wird ,,das Risiko, das mit dem Versuch einer Sanierung
naturgeméss verbunden ist, durch den 6konomischen Wert der Chance
einer Sanierung aufgewogen.“'®

Vgl. dazu auch die Priifstandards (PS) der Treuhandkammer, PS 290, Bestimmung
HH.

13 BaK-WUSTINGER, Art. 725 OR, N 4 f,

4 BOCKLI (FN 4), § 13, N 816 mit Hinweis auf BGE 108 V 188; 116 11 541; 125 1II
86; 127 IV 113; 128 111 180; 132 III 572; etc.

15 Zum Ganzen: BOCKLI (FN 4), § 13, N 816a.
' Urteil 4C.366/2000 vom 19. Juni 2001.
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iii) Die Lage der Gldubiger wird nicht durch eine neuerliche Verschlechte-
rung der Finanzlage der Gesellschaft bedroht, d.h. die materiellen Vor-
aussetzungen fiir einen Konkursaufschub sind an sich gegeben."”

Die Existenz dieser Toleranzfrist wird in der Lehre teilweise kritisiert, hat sie
doch weder eine klare gesetzliche Grundlage, noch wurde sie vom Bundes-
gericht je einlisslich begriindet.® Trotz dieser Kritik ist die Toleranzfrist in
der bundesgerichtlichen Rechtsprechung und im Grossteil der Lehre fest
verankert."” Auch aus praktischer Sicht ist die Gewihrung einer Toleranzfrist
zu begriissen. Dies insbesondere, wenn sie lediglich in Anspruch genommen
wird, sofern die oben umschriebenen Voraussetzungen kumulativ erfiillt
sind, das heisst, die Voraussetzungen fiir einen Konkursaufschub gemass
Art. 725a OR gegeben wiren.

a)  Problematik

Obwohl die flexible Handhabung von Art. 725 Abs. 2 OR — etwa iiber die
bundesgerichtliche Toleranzfrist — insbesondere aus Sicht des betroffenen
Unternehmens im Grundsatz wiinschenswert und sinnvoll ist, ergeben sich in
der Praxis verschiedene Probleme.

aa) Unklare Dauer der Toleranzfrist und Funktion der Revisionsstelle

Gemidss der herrschenden Lehre betrdgt die Toleranzfrist fiir die Benachrich-
tigung des Richters — wie erwdhnt — vier bis sechs Wochen. Bei genauerer
Betrachtung der diesem Grundsatz zu Grunde liegenden Rechtsprechung gilt
es aber festzustellen, dass die Rechtsprechung keineswegs klar und eindeutig

17" Urteil 4C.366/2000 vom 19. Juni 2001.

18 Kritisch in diesem Sinne etwa ZK-HOMBURGER, Art. 725 OR, N 1256 und 1260;
PIAGET EMMANUEL/RUEDIN ROLAND, Le moment de 1’avis au juge, AJP 11 (2003),
1329 ff.; vgl. BOCKLI (FN 4), § 13, FN 2116 m.w.H.

In diesem Sinne etwa BOCKLI (FN 4), § 13, N 816 ff.; FORSTMOSER/MEIER-HAYOZ/
NOBEL, Schweizerisches Aktienrecht, Bern 1996, § 50, N 212; BaK-WUSTINGER
ART. 725 OR, N 40a; KRNETA GEORG, Praxiskommentar Verwaltungsrat, Art. 707-
726, 754 OR und Spezialgesetze. Ein Handbuch fiir Verwaltungsrite, 2. Aufl., Bern
2005, N 2213 ff.
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ist, wie es auf den ersten Blick den Anschein erweckt. Dies gilt insbesondere
dann, wenn nicht nur die Toleranzfrist gemaéss Art. 725 Abs. 2 OR betrachtet,
sondern auch die Pflicht der Revisionsstelle geméss Art. 728c Abs. 3 OR mit
beriicksichtigt wird.

Das Bundesgericht hat sich zu dieser Ausgangslage wie folgt gedussert:*’

BGE 116 IT 533 E. 5a S. 540: Unter Berufung auf DUss®' erlaubt das Bun-
desgericht dem Verwaltungsrat bei unverziiglicher Sanierung den Verzicht
auf Bilanzdeponierung ohne zeitliche Beschrinkung. Der Entscheid erging
allerdings 1990, d.h. vor der Einfiihrung der Uberschuldungsanzeigepflicht
der Revisionsstelle:

,Dabei wird zu beachten sein, dass die Auslegung von Art. 725 Abs. 3
OR, welcher die vorbehaltlose und unbedingte Pflicht der Verwaltung
vorsieht, bei Uberschuldung der Aktiengesellschaft den Richter zu be-
nachrichtigen, in der jiingeren Lehre und Rechtsprechung erheblich
relativiert worden ist. So vertritt etwa M. DUSS (Rangriicktritt des
Gliubigers bei Uberschuldung der Aktiengesellschaft, SAG 44/1972
S. 4) die Meinung, die Anzeige konne unterbleiben, solange Sanie-
rungschancen bestdnden, es sei denn, Forderungen der Gesellschafts-
glédubiger wiirden durch neuerliche Verschlechterung der finanziellen
Lage gefdhrdet. Auch nach FORSTMOSER (Die aktienrechtliche
Verantwortlichkeit, 2. Aufl. 1987, S. 249 Rz. 842) verletzt die Ver-
waltung ihre Pflicht nicht, wenn sie unverziiglich saniert, statt sich an
den Richter zu wenden; jedenfalls handelt sie nicht schuldhaft, wenn
sie in einer schwierigen Lage tut, was verniinftigerweise von einem
Unternehmer erwartet werden darf (FORSTMOSER, a.a.O., Rz. 843).
Diesen Auffassungen hat sich das Bundesgericht angeschlossen
(BGE 108 V 188).

Urteil 4C.117/1999 vom 16. November 1999: Das Bundesgericht halt fest,
dass fiir die Revisionsstelle eine Frist von vier bis sechs Wochen ab Erkennt-
nis der offensichtlichen Uberschuldung als angemessen gilt, um eine eigene
Anzeige bei Gericht vorzunehmen. Sofern eine solche Anzeige indes im
Widerspruch zu den laufenden Sanierungsbemiihungen des Verwaltungsrates

2 Zum Ganzen auch CAMPONOVO RICO A., Benachrichtigung des Konkursrichters

durch die Revisionsstelle, ST 6-7/12, 400 ff.

Duss MARKUS, Rangriicktritt des Gliubigers bei Uberschuldung der Aktiengesell-
schaft, SAG 44/1972, 4.

21
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steht, kann die Revisionsstelle darauf verzichten. Fiir den Verwaltungsrat
hilt das Bundesgericht fest, dass er nach Feststellung der Uberschuldung die
finanzielle Sanierung innert einer Frist von maximal 60 Tagen zu erwirken
habe:*

,Nachdem der Beklagten [die Revisionsstelle] die Uberschuldung der
Kléagerin offensichtlich geworden war, hatte sie dem Verwaltungsrat
zunichst zur Vornahme der Anzeige Frist anzusetzen, bedingt doch
die Anzeigepflicht der Revisionsstelle gemiss Art. 729b Abs. 2 OR,
dass der Verwaltungsrat die Anzeige pflichtwidrig unterldsst. Ange-
messen erscheint eine Frist von 4-6 Wochen (Camponovo, a.a.O.,
S.217), so dass die Beklagte spitestens Ende September 1994 ver-
pflichtet gewesen wire, die Anzeige an den Richter selbst vorzuneh-
men. Dass der Verwaltungsrat im fraglichen Zeitpunkt noch Sanie-
rungsbestrebungen unternahm, vermag daran nichts zu dndern. Wohl
darf nach der neueren Praxis des Bundesgerichts der Verwaltungsrat
einer iiberschuldeten Gesellschaft auf die Bilanzdeposition verzichten,
wenn die Gesellschaft unverziiglich saniert werden kann (BGE 116 II
533 E. 5a S. 540 f. mit Hinweis), und muss unter solchen Umstédnden
auch die Revisionsstelle auf die ersatzweise Vornahme der Anzeige
verzichten diirfen, wiirde doch ansonsten die dem Verwaltungsrat er-
offnete Sanierungsmoglichkeit zunichte gemacht. In Anlehnung an
Art. 64 Abs. 2 lit. b des Vorentwurfes zu einem Bundesgesetz iiber die
Rechnungslegung und Revision vom 29. Juni 1998 kann davon ausge-
gangen werden, dass der Verwaltungsrat nach der Feststellung der
Uberschuldung die finanzielle Sanierung innert einer Frist von maxi-
mal 60 Tagen zu erwirken hat.*

Ungliicklich ist dieser Entscheid insbesondere deshalb, weil die Toleranzfrist
zu Gunsten der Revisionsstelle offenbar rund vier bis sechs Wochen betrégt
(allerdings startend bei Kenntnis der offensichtlichen Uberschuldung), und
damit kiirzer ist, als die dem Verwaltungsrat zustehende Toleranzfrist von
60 Tagen. Dies obwohl das Bundesgericht auch im zitierten Entscheid fest-
hélt, dass die Anzeigepflicht der Revisionsstelle subsididr zu jener des Ver-
waltungsrates ist. Mithin ist bei dieser Ausgangslage entscheidend, wann

2 Dazu auch: HUNKELER DANIEL, Die Sanierungsphase mit Blick auf ein nachfol-

gendes Insolvenzverfahren in: SPRECHER (Hrsg.), Sanierung und Insolvenz von Un-
ternehmen I, Ziirich 2012, 19 ff., 23; LUTERBACHER THIERRY, Ein wegweisendes
Bundesgerichts-Urteil zur Verantwortlichkeit der Revisionsstelle, Aktienrechtliche
Verantwortlichkeit der Revisionsstelle im Lichte des nicht publizierten BGE vom
16. November 1999 (4C.117/1999), ST 11/00, 1267 ff.
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eine Uberschuldung offensichtlich ist, und wann die Meldung durch die Re-
visionsstelle im Widerspruch zu laufenden Sanierungsbemiihungen des Ver-
waltungsrates steht. Beide Fragen wurden vom Bundesgericht bis anhin
nicht klar beantwortet. In der Praxis ist es regelméssig so, dass die Revi-
sionsstelle — sobald sie Kenntnis von der Uberschuldung erhilt — dem Ver-
waltungsrat eine kurze Frist zur (erfolgreichen) Beseitigung der Uberschul-
dung setzt, ansonsten sie eine eigene Uberschuldungsanzeige vornehmen
wird. Aus Haftungsiiberlegungen (Art. 755 OR) ist dieses Verhalten der Re-
visionsstellen durchaus nachvollziehbar. Ob damit stets auch im Sinne der
Glaubiger gehandelt wird, ist zumindest fraglich.

Urteil 4C.366/2000 vom 19. Juni 2001: Das Bundesgericht erwéhnt die Fris-
tentheorie gemiss Urteil 4C.117/1999 vom 6. November 1999 nicht mehr.
Stattdessen verweist das Bundesgericht wieder auf BGE 116 II 533 und ge-
steht dem Verwaltungsrat den Verzicht auf die Bilanzdeponierung ohne zeit-
liches Limit zu, sofern konkrete Aussichten auf Sanierung bestehen. Solange
der Verwaltungsrat tut, was von ihm verniinftigerweise erwartet werden darf,
muss er den Richter nicht benachrichtigen. Es geniige mithin, wenn die Vor-
aussetzungen fiir einen Konkursaufschub nach Art. 725a OR gegeben seien,
da die Glaubiger nicht schlechter gestellt werden sein diirften, als wenn der
Richter benachrichtigt wiirde:

,Nach der bundesgerichtlichen Rechtsprechung koénnen bei Uber-
schuldung der Aktiengesellschaft konkrete Aussichten auf Sanierung
rechtfertigen, von einer sofortigen Benachrichtigung des Richters ge-
méss Art. 725 Abs. 2 OR abzusehen, sofern die Forderungen der Ge-
sellschaftsgldubiger nicht durch eine neuerliche Verschlechterung der
finanziellen Lage gefidhrdet werden. Die Verwaltung handelt nicht
schuldhaft, wenn sie unverziiglich saniert, statt sich an den Richter zu
wenden, und in einer schwierigen Lage tut, was verniinftigerweise von
einem U?Bternehmer erwartet werden darf (BGE 116 II 533 E. S5a
S. 541).¢

BGE 132 IIl 564, E. 5.1 vom 27. Juni 2006. Das Bundesgericht verweist
erneut auf BGE 116 II 533 und das Urteil 4C.366/2000 vom 19. Juni 2001,
d.h. jene Rechtsprechung die keine konkrete Dauer der Toleranzfrist vorgibt:

B Urteil 4C.366/2000 vom 19. Juni 2001, E. 4b.
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,,Exceptionnellement, il peut étre renoncé a un avis immédiat au juge,
si des mesures tendant a un assainissement concret et dont les perspec-
tives de succés apparaissent comme sérieuses sont prises aussitot
(ATF 116 11 533 consid. 5a p. 541, confirmé in arrét du Tribunal fédé-
ral 4C.366/2000 du 19 juin 2001, consid. 4b et les références
citées).“

Urteil 44 _505/2007 vom 8. Februar 2007 und Urteil 4C.436/2006 vom
18. April 2007: Das Bundesgericht postuliert als Fristenende nicht mehr den
»lag der Uberschuldungsanzeige“, sondern den ,,Tag der Konkurseroff-
nung.*

BBI 2008, 1691: Der Bundesrat hilt fest, dass die oberste Geschéftsfiihrung
auch unter dem revidierten Obligationenrecht — gestiitzt auf die bundesge-
richtliche Praxis — die Benachrichtigung des Gerichts kurze Zeit hinaus-
schieben darf, um Sanierungsmassnahmen zu ergreifen, sofern ernsthaft mit
einem Erfolg der Sanierung gerechnet werden darf. Ein Aufschieben der
Benachrichtigung um mehr als ca. vier bis sechs Wochen diirfte — geméss der
Botschaft* — aber unzulissig sein. Zur Begriindung verweist die Botschaft
etwas iiberraschend auf BGE 116 II 533, notabene jenen Entscheid, in dem
keine zeitliche Befristung der Toleranzfrist vorgesehen wird.

Urteil 6B_492/2009 vom 18. Januar 2010: Das Bundesgericht attestiert dem
Verwaltungsrat intensive Sanierungsbemiihungen. Die maximale Frist fiir
Sanierungsbemiihungen betrage indes 60 Tage. Am Ende der Frist stehe der
Tag der Uberschuldungsanzeige:

,Die Anzeigepflicht des Verwaltungsrates bei begriindeter Besorgnis
einer Uberschuldung ist in Art. 725 OR geregelt. Nach der bundesge-
richtlichen Rechtsprechung kann der Verwaltungsrat bei Uberschul-
dung die Benachrichtigung des Richters fiir eine kurze Zeitspanne
aufschieben, wenn eine verniinftige Aussicht auf eine kurzfristige Lo-
sung des Problems besteht (BGE 132 III 564 E. 5.1 S. 573). Angemes-
sen erscheint eine auf wenige Wochen bemessene Frist (vgl. Peter
Bockli, Schweizer Aktienrecht, 4. Aufl. 2009, § 13 Rz. 816 f. und 818,
wonach die Frist auf 4 bis 6 Wochen festzulegen ist; ebenso Botschaft
vom 21. Dezember 2007 zur Anderung des Obligationenrechts, BBI
2008 1691 Ziff. 2.1.32; Urteil 4C.117/1999 vom 16. November 1999
E. 1b/aa, das in Anlehnung an Art. 64 Abs. 2 lit. b des Vorentwurfes

*# BBI2008, 1691.
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zu einem Bundesgesetz {iber die Rechnungslegung und Revision vom
29. Juni 1998 die Frist auf maximal 60 Tage bemisst). Es muss die
dauerhafte finanzielle Gesundung der Gesellschaft erwartet und deren
Ertragskraft wiederhergestellt werden. Sind erhebliche Zweifel an den
Erfolgsaussichten der Sanierung angebracht oder ist diese fiir die
Gléaubiger mit einem erhdhten Risiko verbunden, hat der Verwaltungs-
rat den Richter zu benachrichtigen. Ubertriebene Erwartungen oder
vage Hoffnungen reichen nicht aus (BGE 127 IV 110 E. 5a S. 113;
Urteil 4C.366/2000 vom 19. Juni 2001 E. 4b).**

Insgesamt besteht deshalb nach wie vor Unklarheit iiber die gemiss bundes-
gerichtlicher Rechtsprechung dem Verwaltungsrat zustehende Toleranzfrist
bei der Uberschuldungsanzeige. Angesichts der bestehenden Rechtsprechung
ist davon auszugehen, dass die Toleranzfrist, bei gegebenen Voraussetzungen
(siche oben, II.2.), maximal 60 Tage dauert. Als Ende der Frist hat der Tag
der Uberschuldungsanzeige zu gelten. Der Tag der Uberschuldungsanzeige
ist, im Gegensatz zum Tag der Konkurseréffnung, vom verantwortlichen
Verwaltungsrat bestimmbar.

Aus Griinden der Diligenz muss dem Verwaltungsrat indessen stets geraten
werden, die Uberschuldungsanzeige bereits vor Ablauf einer vier- bis sechs-
wochigen Frist einzureichen. Dies einerseits deshalb, weil die Botschaft zur
Revision des OR* — eigentlich entgegen der bundesgerichtlichen Rechtspre-
chung — von einer Toleranzfrist von vier bis sechs Wochen ausgeht. Anderer-
seits, weil die bundesgerichtliche Rechtsprechung, sowohl im Hinblick auf
die Dauer der Toleranzfrist (jingst 60 Tage flir den Verwaltungsrat, aber
lediglich vier bis sechs Wochen fiir die Revisionsstelle), als auch im Hin-
blick auf das Ende dieser Frist (Uberschuldungsanzeige oder Konkurserdff-
nung), alles andere als klar und eindeutig ist.

bb)  Verantwortlichkeit des Verwaltungsrates

Die bundesgerichtliche Toleranzfrist bei der Uberschuldungsanzeige gemiss
Art. 725 Abs. 2 OR birgt mannigfaltige Risiken und Probleme. Exemplarisch
etwa ist auf die unterschiedlichen Interessen von Alt- und Neugldubigern

% Urteil 6B_492/2009 vom 18. Januar 2010, E. 2.2.
2 BBI12008, 1691.
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hinzuweisen (die Toleranzfrist mag dem Altglédubiger dienen, hat aber zur
Folge, dass — mangels Publizitit der wirtschaftlichen Schwierigkeiten — Neu-
glédubiger angezogen werden, welche — bei Kenntnis der wirklichen finanzi-
ellen Lage — nicht oder nur gegen Vorkasse mit dem fallierenden Unterneh-
men kontrahiert oder geliefert hétten). Ferner besteht die Gefahr der fort-
schreitenden Verschlechterung der finanziellen Lage wihrend der laufenden
Toleranzfrist. Schliesslich birgt auch der Umstand, dass die Toleranzfrist nur
gewidhrt wird, wenn sich die Lage der Glaubiger aufgrund des Aufschubes
nicht verschlechtert Risiken.”’

Werden diese Probleme niichtern analysiert, hat dies regelméssig zur Folge,
dass das in Anspruch nehmen der Toleranzfrist gar nicht moglich ist oder
zumindest (zu) viele Risiken in sich birgt. So diirfte es fiir den Verwaltungs-
rat einer fallierenden Gesellschaft in der Regel nicht mdglich sein, mit genii-
gender Sicherheit zu gewihrleisten, dass sich die Lage der Gléubiger durch
den Aufschub der Insolvenzanzeige nicht verschlechtert. Dies ist insbesonde-
re im Hinblick auf neue Gliubiger zutreffend, also Dritte, die erst nach fest-
gestellter Uberschuldung, aber vor der Uberschuldungsanzeige zu Gliubi-
gern der Gesellschaft geworden sind.

Vorliegend soll lediglich die Problematik des steigenden Haftungsrisikos des
Verwaltungsrates thematisiert werden: Nimmt der Verwaltungsrat die Tole-
ranzfrist in Anspruch, entsteht ihm auch ein erhohtes Risiko der personlichen
Haftung, sollte die von ihm beabsichtigte Sanierung schliesslich nicht erfolg-
reich sein und die Gesellschaft trotz aller Anstrengungen in ein Konkurs-
oder Nachlassverfahren gehen. Verlduft die Sanierung erfolgreich, steht eine
Verantwortlichkeit des Verwaltungsrates regelmissig nicht (mehr) zur Debat-
te, fehlt es doch am Schaden fiir die Gesellschaft und/oder dessen Glaubiger
und Aktionére.

Scheitert der Verwaltungsrat bei einer Sanierung die ohne Benachrichtigung
des Gerichts in Angriff genommen worden ist, wird schnell der Vorwurf im
Raum stehen, der Verwaltungsrat habe die Hoffnungslosigkeit der Lage

2 Dazu BOCKLI (FN 4), § 13, N 817a ff.
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pflichtwidrig nicht erkannt® oder, dass er sich auf ein unrealistisches Sanie-
rungskonzept eingelassen habe, was pflichtwidrig sei®.

Wihrend der Toleranzfrist behélt der Verwaltungsrat die schlechte finanziel-
le Lage der Gesellschaft (also die Uberschuldung) vor den anderen Wirt-
schaftsteilnehmern geheim. Entsprechend dem weiteren Lauf der Geschifte
veranlasst der Verwaltungsrat eine Anzahl von alten und auch neuen Ge-
schéftspartnern zu zusétzlicher Kreditgewdhrung an die bereits tiberschulde-
te Gesellschaft. Wéhrend die bereits bestehenden Forderungen der Altglau-
biger erst im Lauf der Zeit marode geworden sind und die Kreditgewéhrung
auf eine damals als verniinftig anzusehende Risikobeurteilung zuriickzufiih-
ren ist, werden die Neugldubiger (wie auch diejenigen Altglidubiger, die wei-
terhin Geschifte mit der Gesellschaft abschliessen) zusétzlich in ihrem Ver-
trauen getduscht. Sie werden in die Irre gefiihrt: Die Gegenleistung fiir die
von ihnen erbrachte Leistung ist schon im Augenblick ihrer Erfiillung fast
auf null entwertet — unter Vorbehalt lediglich einer Verbesserung dieser Situ-
ation, falls der geheim in Vorbereitung befindliche und ihnen ebenfalls vor-
enthaltene Sanierungsplan gelingen sollte.™

Mit anderen Worten geht der Verwaltungsrat, der die Toleranzfrist zur Uber-
schuldungsanzeige in Anspruch nimmt, ein Risiko ein, spéter — sofern die
Sanierung scheitern sollte — personlich in die Pflicht genommen zu werden.
Mannigfaltige Pflichtverletzungen kénnen dem Verwaltungsrat vorgeworfen
werden, wie etwa der Vorwurf der Konkursverschleppung, der Vorwurf die
(spitere) Konkursmasse zu Lasten einzelner Glaubiger geschiddigt zu haben
oder das Verursachen eines Fortfiihrungsschadens durch die unterlassene
Bilanzdeponierung.

In diesem Zusammenhang ist zu erwéhnen, dass das Bundesgericht durchaus
ein gewisses Verstidndnis fiir die regelméssig sehr schwierige Lage des Ver-
waltungsrates in Sanierungssituationen aufbringt. Im Urteil 4A_306/2009
vom 8. Februar 2010 hat das Bundesgericht beispielsweise erklart, Gerichte

8 BGer 4C.436/2006, E. 4.1, es darf sich ,,nicht um bloss iibersteigerte Erwartungen
oder vage Hoffnungen® auf eine Sanierung handeln.

2 BockLI (FN 4), § 13, N 817 allerdings mit Hinweis auf eine ,,Gesetzeskonformi-
tate.

3 BockL (FN 4), § 13, N 817c.
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hétten sich bei der Uberpriifung von Sanierungsentscheiden Zuriickhaltung
aufzuerlegen. Damit wurde mit Bezug auf eine wichtige Kategorie von Ge-
schiftsentscheiden (namentlich Sanierungsentscheide) die Business Judg-
ment Rule anerkannt.’'

Charakteristisch fiir Entscheide in Sanierungssituationen ist, dass sie regel-
méssig unter Zeitdruck gefallt werden miissen, dass sie mit der klaren Ab-
sicht eines nachhaltigen going concern getroffen werden, dass der Entschei-
dungsspielraum des Verwaltungsrates gering ist, und dass die dem Verwal-
tungsrat zum Entscheid zur Verfiigung stehenden Informationen vielfach
unvollstindig, bzw. die vorhandenen Informationen aufgrund der Dynamik
einer Sanierungssituation oft nicht mehr aktuell sind. Regelméssig wird der
Verwaltungsrat einzig die Mdglichkeit haben, entweder die Uberschuldungs-
anzeige vorzunehmen und damit den Konkurs der Gesellschaft faktisch her-
beizufithren, oder andere — fiir die Gesellschaft vielfach ebenfalls nicht idea-
le, aber zur Sicherstellung des Uberlebens notwendige Handlungen vorzu-
nehmen. Schliesslich fiihren Entscheide in der Sanierung fast zwangsléufig
dazu, dass Interessen anderer, auch Anderer in derselben Gesellschaft, tan-
giert werden. Das verantwortungsrechtliche Risiko wird schliesslich dadurch
erhoht, dass in Verantwortlichkeitsprozessen die Verlockung gross ist, das
damalige Verhalten der Verwaltungsrite anhand des erst spiter gewonnenen
Wissens (etwa betreffend die falschen Sanierungshoffnungen) zu wiirdigen.

Zuriickhaltung bei der gerichtlichen Uberpriifung ist deshalb bei Sanierungs-
entscheiden von besonderer Bedeutung. Eine Sanierungsmassnahme, oder
ein Entscheid eine bestimmte Massnahme nicht zu ergreifen ist nicht bereits
deshalb in pflichtwidriger Weise unsorgfaltig getroffen worden, weil spéter
der Konkurs eroffnet wird. Die Konkurseroffnung ist kein Indiz fiir die Un-
sorgfalt. Unsorgfiltig entschieden haben die Verantwortlichen auch nicht
bereits deshalb, weil sie die Sanierungsaussichten zu lange positiv einge-
schitzt haben.”

' VoGT HANS-UELI/BANZIGER MICHAEL: Das Bundesgericht anerkennt die Business

Judgment Rule als Grundsatz des schweizerischen Aktienrechts, GesKR 2012,
607 ff., 623.

32 VOGT/BANZIGER (FN 31), 623.

130



Fristen im Sanierungsrecht — ausgewihlte Aspekte

Zusitzliches Gewicht diirfte der Business Judgment Rule im Sanierungszu-
sammenhang in Zukunft zukommen. In einem jiingst ergangenen Entscheid™
ist das Obergericht Ziirich den beklagten Verwaltungsriten sehr weit entge-
gen gekommen, wobei ein eigentliches Swiss-finish der Business Judgment
Rule entwickelt und diese vom US-Verstdndnis der Business Judgment Rule
abgegrenzt worden ist**:

—  Geschiftsentscheide, die auf einer angemessenen Information beruhen
und einem angemessenen Entscheidfindungsprozess folgen, gelten
selbst dann nicht als pflichtwidrig, wenn sie sich nachtréglich als falsch
erweisen. Mit anderen Worten, sind die Organe in formeller Hinsicht bei
der Entscheidfindung sorgféltig vorgegangen, das heisst, haben sie sich
ausreichend informiert und alternative Mdglichkeiten gepriift, allenfalls
Experten beigezogen und inhaltlich in guten Treuen zur bestmdglichen
Wahrung der Interessen der Gesellschaft gehandelt, ist von einem valab-
len — pflichtmissigen — business judgment auszugehen. Geschiftsfiih-
rungsentscheide, die auf einer angemessenen Informationsbasis beruhen
und denen eine ernsthafte Entscheidfindung vorangeht, stellen selbst
dann keine Pflichtverletzung dar, wenn das angerichtete ,,Desaster
noch so gross ist.”

—  Waurde ein Entscheid in Missachtung der Entscheidungsfindungsregeln
getroffen, so kommt dem fehlerbehafteten Entscheidverfahren dennoch
keine verantwortlichkeitsrechtliche Bedeutung zu, wenn der Entscheid
des Verwaltungsrates inhaltlich vertretbar war.

Entwickelt sich dieses Verstindnis der Schweizer Business Judgment Rule
zur stindigen und hochstrichterlichen Rechtsprechung, diirfte dies dem Ver-
waltungsrat im Sanierungsszenario entgegen kommen. Im vorliegend rele-
vanten Zusammenhang der Inanspruchnahme der Toleranzfrist zur Uber-
schuldungsanzeige geméiss Art. 725 Abs. 2 OR kann der Verwaltungsrat
demnach (versuchen) sicherzustellen, dass die Formalien bei der Entscheid-
findung gewahrt werden, dies entsprechend dokumentiert wird, und dass die

» Urteil LB090080/U vom 25. Mirz 2013.
*  Ebenda in E. 4.3 (S. 55).
¥ Urteil LB090080/U vom 25. Mirz 2013, E. 4.3 (S. 67 f.).
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vorhandenen Informationen Beriicksichtigung finden. Zieht der Verwal-
tungsrat vor der Entscheidfindung noch externe spezialisierte Berater bei,
was in der Praxis der Standard sein diirfte, wird die Wahrscheinlichkeit rapi-
de steigen, dass sein Verhalten unter der Schweizer Business Judgment Rule
in einem allfalligen Verantwortlichkeitsprozess als nicht pflichtwidrig gelten
wird. Dies selbst dann, wenn sich zu einem spéteren Zeitpunkt zeigen sollte,
dass die Hoffnungen auf eine Sanierung ungerechtfertigt waren und aus der
verzogerten Uberschuldungsanzeige ein betriichtlicher Schaden entstanden
ist.

b)  Zwischenfazit

Das Fazit zur gesetzlich nicht vorgesehenen, in der Rechtsprechung aber
akzeptierten Toleranzfrist fiir die Uberschuldungsanzeige gemiss Art. 725
Abs. 2 OR fillt zwiespiltig aus.

Aus wirtschaftlicher Sicht ist es durchaus wiinschenswert, dass die Uber-
schuldungsanzeige nicht unmittelbar mit der Kenntnis um die Uberschul-
dung vorgenommen werden muss. Dies insbesondere, weil ansonsten eine
Sanierung nach festgestellter Uberschuldung faktisch unmdglich wird.
Einerseits wird eine Bilanzdeponierung als Zeichen dafiir genommen, dass
eine Gesellschaft objektiv nicht fortfilhrungs- bzw. sanierungsfahig ist. An-
dererseits, dass deren Organe subjektiv nicht willens oder fahig sind, eine
Sanierung durchzufiihren, was in der Regel eine Sanierung in niitzlicher Frist
zum vornherein faktisch ausschliesst.”®

Aus rein rechtlicher Sicht ist dem Verwaltungsrat jedoch in aller Regel von
einer Ausschopfung der Toleranzfrist abzuraten. Dies weil etwa die Voraus-
setzung, dass durch die verzdgerte Meldung der Uberschuldung keine Gliu-
biger — auch keine Neugldubiger — schlechter gestellt werden diirfen als bei
sofortiger Uberschuldungsanzeige, kaum je mit geniigender Sicherheit erfiillt
sein diirfte. Damit besteht ein latentes Risiko der aktienrechtlichen Verant-
wortlichkeit. Im Zweifel ist deshalb zu raten, dass der Verwaltungsrat den
Richter anruft und Konkursaufschub oder provisorische Nachlassstundung
beantragt. Danach lassen sich die Sanierungsmassnahmen unter der Obhut

36 BaK-WUSTINGER, Art. 725 OR, N 39b.
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des Richters und geschiitzt vor den Zwangsmassnahmen der Glaubiger mit
wesentlich geringerem Risiko durchfiihren.”’

Sollte sich die Schweizer Business Judgment Rule® hochstrichterlich etab-
lieren, und wére es in Zukunft daher mdglich, sich durch eine dilligente Ent-
scheidfindung, allenfalls in Kombination mit dem Beizug externer Berater,
mit grosser Sicherheit von einer allfdlligen Verantwortlichkeit fiir die spéte
Uberschuldungsanzeige zu schiitzen, wiirde dies die Attraktivitit der Aus-
niitzung der Toleranzfrist wohl betrichtlich steigern.

Lediglich aus Griinden der Vollsténdigkeit kann schliesslich festgehalten
werden, dass es nur schwer verstindlich ist, weswegen das revidierte OR¥
auf eine klare Regelung der Toleranzfrist verzichtet. Aus Sicht des Verwal-
tungsrates ist selbstverstindlich eine flexible und situationsangepasste Hand-
habung der Toleranzfrist wiinschenswert, was gegen eine gesetzlich vorgese-
hene Dauer spricht. Ein Blick auf die bundesgerichtliche Rechtsprechung
zeigt aber deutlich, dass die Gerichte die Toleranzfrist durchaus sehr forma-
listisch, d.h. auf den Tag ansehen. Auch die heutige — und kiinftige — Situati-
on ohne explizite Nennung der Toleranzfrist bietet somit keinesfalls eine
situationsangepasste Flexibilitit. Diese Situation schafft einzig Unsicherhei-
ten, ist doch trotz reichhaltiger Bundesgerichtspraxis die Dauer und das Ende
der Toleranzfrist noch nicht klar.

III. Konkursaufschub gemiss Art. 725a OR

Obwohl Art. 725a OR strenggenommen keine im Sanierungsrecht zu beach-
tende Frist beinhaltet, wird im Sinne eines ganzheitlichen Ansatzes in der
Folge dennoch kurz darauf verwiesen. Dies, weil es der Zweck des heutigen
Konkursaufschubs ist, dem fallierenden Unternehmen einen Aufschub zu
gewihren, in dem ein Sanierungskonzept an die Hand genommen werden
kann.

37 BOCKLI (FN 4), § 13, N 817e.
*®  Gemiss dem Urteil LB090080/U vom 25. Mérz 2013 des Obergerichts Ziirich.
¥ BBI2008, 1691.
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Der Konkursaufschub geméss Art. 725 a OR bedingt die vorgidngige Bilanz-
deponierung und ist das Scharnier zwischen den aktienrechtlichen Pflichten
des Verwaltungsrates (Art. 725 OR) und der Konkurseroffnung bzw. dem
Konkursverfahren (Art. 192 und 197 ff. SchKG). Entgegen dem Wortlaut
von Art. 725a OR gilt die Bestimmung fiir sémtliche Kapitalgesellschaften,
d.h. fiir Aktiengesellschaften, Gesellschaften mit beschriankter Haftung,
Kommandit-Aktiengesellschaften, Genossenschaften und fiir Stiftungen
(Art. 84a ZGB).

Vergleichbar mit den Regelungen in Art. 725 OR verzichtet der Gesetzgeber
auch in Art. 725a OR darauf, festzuschreiben, wie lange der Konkursauf-
schub dauern darf. Im Gegensatz zu Art. 725 OR ist dieser Verzicht in
Art. 725a OR aber weit weniger problematisch als in Art. 725 OR. Schliess-
lich begriindet Art. 725a OR keine gesetzlichen Pflichten des Verwaltungs-
rates, bei deren Nichteinhaltung ihm eine verantwortlichkeitsrechtliche (und
gegebenenfalls strafrechtliche) Haftbarkeit erwachsen kann.* Die Dauer des
Konkursaufschubs gemiss Art. 725a OR hat auch in der Lehre zu weniger
Diskussionen gefiihrt, als dies bei Art. 725 OR der Fall gewesen ist.

Die Botschaft zur Revision des SchKG sah vor, den Konkursaufschub ge-
miss Art. 725a OR formell abzuschaffen und dessen Regelungsgehalt in das
neue Nachlassvertragsrecht zu iibernchmen.* Im Zuge der parlamentari-
schen Beratungen wurde aber — etwas iiberraschend — beschlossen, an der
geltenden Regelung des Konkursaufschubs festzuhalten, allerdings ohne
dass dabei die aus dem Konkursaufschub ins neue Nachlassvertragsrecht
iibernommenen Elemente aufgehoben wurden. Kiinftig stehen dem notlei-
denden Unternechmen deshalb sowohl der Konkursaufschub gemaéss
Art. 725a OR, als auch das neue Nachlassrecht als sich teilweise tliberschnei-
dende Sanierungsinstrumente zur Verfiigung.*

Bei Gewéhrung des Konkursaufschubs hat der Richter {iber dessen Dauer zu
entscheiden. Das Fehlen eciner gesetzlichen Minimal- und Maximaldauer

4 Vgl. BGE 5C.249/1999 vom 23. Mirz 2001 zur (verneinten) Haftung des Konkurs-
richters aufgrund einer angeblich verspéteten Konkurserdffnung.

4 BBI12010, 6502.

“2 HUNKELER DANIEL, Neues Sanierungsrecht verabschiedet — voraussichtliches In-

krafttreten bereits am 1. Januar 2014, Jusletter, 8. Juli 2013, Rz 4.
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bedeutet nicht, dass die Dauer unbefristet ist, oder dass die Fristen des Nach-
lassvertragsrechts (Art. 295 SchKG) analog anzuwenden wiren, oder dass
die Dauer der Frist gar vom Willen der Glaubiger abhéngen wiirde. Vielmehr
ist einzig das richterliche Ermessen aufgrund des Sanierungsplanes massge-
bend.” Die einmal gewihrte Aufschubfrist kann allenfalls (mehrfach) ver-
langert werden, wenn eine Sanierung nach wie vor nicht ausgeschlossen ist
und es die Gliubigerinteressen rechtfertigen.**

Der Konkursaufschub gemiss Art. 725a OR beginnt mit seiner Bewilligung.
Er endet gestiitzt auf einen richterlichen Entscheid, sobald die Gesellschaft
innerhalb der Aufschubfrist saniert ist, der Gesellschaft eine Nachlassstun-
dung gewihrt worden ist oder durch Fristenablauf. Letzteres verbunden mit
einer richterlichen Konkurseréffnung.

IV. Fristen im Nachlassverfahren (de lege lata) und im
»heuen“ Nachlassverfahren (de lege ferenda)

Kernpunkt der kommenden Revision des Insolvenzrechts ist die Abidnderung
und Verbesserung des Nachlassverfahrensrechts. Insbesondere sollen heute
bestehende Schwichen des Insolvenzrechts unter dem Gesichtspunkt der
Unternehmenssanierung beseitigt werden.” Die mit der Revision geplanten
Anderungen des Nachlassverfahrens werden nachfolgend im Hinblick auf
die zu beachtenden Fristen beleuchtet.

1. Fristen im Nachlassverfahren (de lege lata)

Die im geltenden Nachlassverfahrensrecht zu beachtenden Fristen sind weit-
gehend problemlos, da gesetzlich klar geregelt. Dies gibt sowohl dem
Schuldner und dem Glaubiger, aber auch dem Sachwalter grosstmogliche

# Wobei das Risiko der Glaubiger mit zunehmender Dauer des Konkursaufschubs

steigt; BaK-WUSTINGER, Art. 725a OR, N 7 mit Verweis auf Urteil SP.466/1999
vom 11. April 2000.

4 ZK-HOMBURGER, Art. 725a OR, N 1324; BaK-WUSTINGER, Art. 725a OR, N 8.
4 BBI2010, 6456.
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Sicherheit und das Nachlassverfahren ist zeitlich einigermassen planbar.
Allerdings konnen die gesetzlich vorgegebenen Fristen im Einzelfall dazu
filhren, dass zeitbedingt nicht die (vermeintlich) ideale Losung umgesetzt
werden kann. In der Praxis haben sich die vorgegebenen Fristen aber weit-
gehend bewihrt. Zudem wird bereits gesetzlich vorgesehen, dass die Fristen
(teilweise) im Bedarfsfall um eine ebenfalls vorgegebene Dauer erstreckt
werden konnen.

a)  Provisorische Nachlassstundung

Das geltende Gesetz bestimmt, dass die Dauer der provisorischen Nachlass-
stundung auf hochstens zwei Monate beschrénkt ist (Art. 293 Abs. 3
SchKG), wobei nach Eingang des Stundungsgesuchs unverziiglich vermo-
genserhaltende Massnahmen anzuordnen sind. Die provisorische Nachlass-
stundung endet zwingend mit der Konkurseréffnung oder der definitiven
Nachlassstundung, die dann ihrerseits zwingend im Konkurs oder mit einem
(definitiven) Nachlassvertrag endet. Art. 293 Abs. 4 SchKG hat die weitge-
hende Angleichung der provisorischen an die definitive Nachlassstundung
zur Folge, namentlich im Hinblick auf die 6ffentliche Bekanntmachung (die
provisorische Nachlassstundung ist dem Betreibungsamt und dem Grund-
buchamt unverziiglich mitzuteilen, und die Nachlassstundung ist innert zwei
Tagen im Grundbuch anzumerken), die Wirkungen (Art. 297 SchKG; Ver-
jéhrungs- und Verwirkungsfristen stehen still) und die Verfiigungsbefugnis
des Schuldners (Art. 298 SchKG).

b)  Definitive Nachlassstundung

Die definitive Nachlassstundung darf im Normalfall vier bis sechs Monate
dauern, wobei die Dauer der provisorisch gewahrten Stundung nicht ange-
rechnet wird (Art. 295 Abs. 1 SchKQ). Bei der viermonatigen Nachlassstun-
dung handelt es sich um eine Minimalfrist.** Der (begriindete) Antrag des
Sachwalters auf Verldngerung der Nachlassstundung muss vor dem Ablauf
der vom Richter festgelegten Frist erfolgen. Fiir die Einhaltung der Frist gilt

4 BaK-VOLLMAR, Art. 295 SchKG, N 3.
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Art. 32 SchKG. Die Dauer der Fristverlingerung liegt im Ermessen des
Richters*’, der aber in aller Regel dem Antrag des Sachwalters folgen wird.

Auf Antrag des Sachwalters kann die Stundung auf zwolf, in besonders
komplexen Féllen auf hochstens 24 Monate verldngert werden. Bei einer
Verldngerung iiber zwolf Monate hinaus sind die Glaubiger anzuhoéren
(Art. 295 Abs. 4 SchKG).

Soll die Stundung auf Antrag des Sachwalters iliber sechs Monate hinaus
verldngert werden, sind an die Begriindung hohere Anforderungen zu stellen,
nicht zuletzt im Interesse der Glaubiger, denen an einer ziigigen Abwicklung
des Verfahrens gelegen ist. Eine Verldngerung sollte vorerst nicht {iber zwdolf
Monate hinaus gewéhrt werden, um den im Interesse einer speditiven Ver-
fahrensabwicklung nétigen Zeitdruck auf Schuldner und Sachwalter aufrecht
zu erhalten. Auch in komplexen Féllen bewirkt der Zeitdruck héufig die er-
wiinschte Beendigung des Provisoriums der Nachlassstundung und eine
Klarung der Verhéltnisse. Mit zunehmender Stundungsdauer destabilisieren
sich Kunden- und Mitarbeiterbestinde, mit der Folge, dass der Unterneh-
menswert abnimmt. Ist der Bewilligung der Nachlassstundung ein Verfahren
zur einvernehmlichen privaten Schuldenbereinigung vorausgegangen, so ist
bei der Feststellung der Stundungsdauer die Dauer der vorangehenden Stun-
dung geméss Art. 336 SchKG an die Maximaldauer von 12 Monaten
(Art. 295 Abs. 4 SchKG) anzurechnen.*®

Eine Verldngerung iiber zwolf Monate hinaus ist fiir besonders komplexe
Félle vorgesehen, so, wenn das Nachlassverfahren {iber eine Mehrzahl von
Gesellschaften mit mehrschichtiger Konzernverflechtung eingeleitet wird,
oder wenn ein Schuldner in ein internationales Beziehungsnetz eingebunden
ist. Eine Verldngerung der Stundungsdauer {iber zwdolf Monate hinaus be-
dingt die Anhorung der Glaubiger. Sie sind vom Richter zur Verhandlung
vorzuladen. Der Richter kann eine kiirzere als die vom Sachwalter beantrag-
te Dauer bewilligen mit der Moglichkeit, spéter auf neuen Antrag hin eine
weitere Verldngerung zu gewahren. Fiir eine solche Verldngerung sind die
Glaubiger wiederum anzuhdren. Die Stundung kann ldngstens 24 Monate
dauern. Stimmt der Richter einer ldngeren, insbesondere einer iiber zwolf

47 BaK-VOLLMAR, Art. 295 SchKG, N 4.
4 BaK-VOLLMAR, Art. 295 SchKG, N 5 mit Hinweis auf KGer. ZG, GVP 2001, 167.
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Monate hinausgehenden Stundungsdauer zu, kann er vom Sachwalter die
Erstattung eines Zwischenberichts verlangen.*’

2. Fristen im Nachlassverfahren (de lege ferenda)

Durch die Revision des SchKG wird insbesondere auch das Sanierungsrecht
neu geregelt. Nebst einem erheblichen Einfluss auf das eigentliche Sanie-
rungsverfahren bringt die Revision auch Anderungen im Hinblick auf die im
Sanierungsrecht zu beachtenden Fristen. Auf eine umfassende Darstellung
des revidierten Sanierungsrechts wird vorliegend allerdings verzichtet.

a)  Provisorische Nachlassstundung

Die provisorische Nachlassstundung wird in den neuen Art. 293a ff.
E-SchKG geregelt. Wie bis anhin, entscheidet der Richter iiber die Gewéah-
rung der provisorischen Nachlassstundung auf Antrag des Schuldners oder
infolge des Gesuchs eines Glaubigers, der berechtigt wire, ein Konkursbe-
gehren zu stellen (Art. 293 i.V.m. 293a E-SchKG). Das Gesuch um proviso-
rische Nachlassstundung kann auch anlésslich der weder von der Aktien-
rechtsrevision noch der SchKG-Revision betroffenen Uberschuldungsanzei-
ge gemadss Art. 725 OR vorgenommen werden. Im Unterschied zum gelten-
den Recht muss dem Gesuch um provisorische Nachlassstundung kein Ent-
wurf des Nachlassvertrags mehr beigelegt werden. Dies erspart dem Schuld-
ner eine vorgingige Absprache mit seinen Glaubigern und somit ein Offen-
legen seiner finanziellen Situation. Da gemaéss revidiertem Recht die Nach-
lassstundung nicht mehr zwingend in einem Nachlassvertrag oder einem
Konkurs enden muss, hat der Antragstellende dem Richter mitzuteilen, ob
die Stundung beantragt werden soll, um notwendige Sanierungsmassnahmen
einzuleiten, oder ob sie der Vorbereitung eines Nachlassvertrages dienen
soll.”® Insbesondere wenn die Stundung zur Sanierung genutzt werden soll,
hat der Schuldner darzulegen, auf welchem Wege die Sanierung durchge-
fiihrt werden soll. Dies, damit das Nachlassgericht beurteilen kann, ob iiber-
haupt Sanierungsaussichten bestehen, fiir welche Dauer die provisorische

4% BaK-VOLLMAR, Art. 295 SchKG, N 6.
0 BaK-VOLLMAR, Art. 293 SchKG, N 13a.
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Stundung zu gewéhren ist und was die Aufgaben des allfdlligen Sachwalters
sein werden. Damit werden im Wesentlichen die geltenden Voraussetzungen
des Konkursaufschubes itbernommen.”'

Das Nachlassgericht entscheidet unverziiglich nach Eingang des Gesuchs
oder nach Uberweisung der Akten durch das Konkursgericht iiber die provi-
sorische Stundung (Art. 293a Abs. 1 E-SchKG). Der Entscheid ergeht im
summarischen Verfahren (Art. 251 lit. a ZPO).

Die provisorische Stundung wird fiir maximal vier Monate bewilligt, wobei
die konkrete Dauer davon abhingt, was wihrend der provisorischen Nach-
lassstundung erreicht werden soll (Art. 293a E-SchKG). Die nach geltendem
Recht vorgesehene Maximalfrist von zwei Monaten (Art. 293 Abs. 2
SchKG@G) ist in komplexen Féllen unter Umstinden zu knapp bemessen. Da
die Pflicht des Schuldners mit dem Begehren um Stundung einen Entwurf
des Nachlassvertrages beizulegen, entfillt, muss flir die Abklarung der Ver-
héltnisse zudem entsprechend mehr Zeit gewdhrt werden. Eine Verldngerung
der provisorischen Nachlassstundung ist grundsétzlich moglich; allerdings
darf deren Gesamtdauer vier Monate nicht iiberschreiten (Art. 293a Abs. 2
E-SchKG). Auf diese Weise hat das Nachlassgericht die Moglichkeit, die
provisorische Stundung in einem ersten Schritt fiir eine kiirzere Dauer anzu-
ordnen und eine Verldngerung beispielsweise auch vom Erreichen gewisser
Zwischenziele abhingig zu machen.”

Eine Sanierung kann in vielen Féllen nur dann gelingen, wenn die betreffen-
den Bestrebungen nicht vorgingig offentlich bekannt werden. Art. 297¢
Abs. 2 E-SchKG sieht deshalb vor, dass auf eine offentliche Bekanntma-
chung der provisorischen Nachlassstundung unter Umstinden verzichtet
werden kann. Der Schuldner soll mit seinen Glaubigern in Ruhe eine Losung
finden. Demgegeniiber ist nach geltendem Recht die Stundung zwingend zu
publizieren (Art. 293 Abs. 4 i.V.m. Art. 296 SchKG). Dies gilt allerdings
nicht fiir den Konkursaufschub gemiss dem heutigen Art. 725a OR. Dieser
1st nur dann zu veroffentlichen, wenn dies zum Schutze Dritter erforderlich
ist (Art. 725a Abs. 3 OR). Auch hier besteht der Grund fiir einen solchen
Verzicht auf eine Verdftentlichung — analog dem neuen Art. 293¢ E-SchKG —

1 BBI12010, 6479.
2 BBI2010, 6481.
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darin, dass sich eine Publikation des Konkursaufschubs fiir die Gesellschaft
nachteilig auswirken kann.”

In zeitlicher Hinsicht soll der Verzicht auf die Publikation zuriickhaltend zur
Anwendung kommen. Er kann vom Nachlassgericht auch nur fiir eine kurze
Dauer, mit der Mdglichkeit einer Verlangerung, angeordnet werden. Auch
wenn anfénglich von einer Publikation abgesehen wird, kann sich im Verlauf
der provisorischen Stundung herausstellen, dass eine solche geboten ist. In
diesem Fall hat das Gericht die Publikation nachtriglich anzuordnen. Ein
Verzicht auf die Publikation ist nur bei der provisorischen Stundung mog-
lich. Da diese auf hochstens vier Monate angesetzt werden kann, besteht fiir
den Schuldner ein gewisser Druck, das Verfahren rasch zu einem Abschluss
zu bringen.

b)  Definitive Nachlassstundung

Ergibt sich wihrend der provisorischen Stundung, dass Aussicht auf Sanie-
rung oder Bestitigung eines Nachlassvertrages besteht, so bewilligt das
Nachlassgericht die Stundung definitiv fiir weitere vier bis sechs Monate. Es
entscheidet von Amtes wegen vor Ablauf der provisorischen Stundung
(Art. 294 Abs. 1 E-SchKG). Anders als im derzeit geltenden SchKG
(Art. 295 Abs. 1 SchKG@G; siehe oben, IV.1.b) sieht Art. 294 E-SchKG nicht
explizit vor, dass die Dauer der provisorischen Nachlassstundung nicht auf
die Gesamtdauer der definitiven Stundung angerechnet werden muss. Die
Bewilligung der definitiven Stundung wird — analog zum geltenden Recht —
durch das Nachlassgericht offentlich bekannt gemacht und dem Betrei-
bungs-, dem Handelsregister- und dem Grundbuchamt unverziiglich mitge-
teilt. Die Nachlassstundung ist spétestens zwei Tage nach Bewilligung im
Grundbuch anzumerken (Art. 296 E-SchKG).

Gemadss dem neuen Art. 295b E-SchKG kann die Stundung auf Antrag des
Sachwalters auf zwolf, in besonders komplexen Féllen auf hdchstens
24 Monate verlédngert werden.

3 BBI2010, 6481.
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Im Hinblick auf die Fristen in der definitiven Nachlassstundung ergeben sich
mit dem revidierten SchKG demnach im Grundsatz keine Anderungen. Ob
der Wortlaut von Art. 294 E-SchKG — namentlich der Verzicht darauf expli-
zit zu erwéhnen, dass die Dauer der provisorischen Nachlassstundung nicht
auf die Dauer der definitiven Stundung anzurechnen ist — zur Folge hat, dass
in Zukunft bei der Berechnung der Maximaldauer der definitiven Stundung
die Dauer der provisorischen Stundung angerechnet wird, bleibt abzuwarten.
In Anbetracht dessen, dass das revidierte SchKG der provisorischen und
definitiven Nachlassstundung durchaus unterschiedliche Zwecke zuweist,
wird vorliegend die Auffassung vertreten, dass auch in Zukunft die Dauer
der provisorischen Nachlassstundung nicht auf die Dauer der definitiven
Stundung anzurechnen ist.

Neu ist, dass der Sachwalter bei einer Verldngerung iiber zwolf Monate hin-
aus eine Gldubigerversammlung einzuberufen hat, welche vor Ablauf des
neunten Monats seit Bewilligung der definitiven Stundung stattfinden muss
(Art. 295b Abs. 2 E-SchKG).

V. Fazit

Die derzeitige Regelung und praktische Handhabe der Fristen im Sanie-
rungsrecht ergibt ein durchaus ambivalentes Bild.

Einerseits ist der Verzicht der expliziten Regelung der Fristen im Obligatio-
nenrecht angesichts der Verschiedenheit der betroffenen Situationen ver-
standlich und erlaubt eine flexible Handhabe der konkreten Sanierungssitua-
tion. Andererseits fiihrt der Verzicht auf eine gesetzliche Regelung der zu be-
achtenden Fristen zu einer erheblichen Rechtsunsicherheit bei den fiir die
Sanierung verantwortlichen Personen. Dies kann dazu fithren, dass wirt-
schaftlich sinnvolle Sanierungsentscheide aufgrund juristischer Bedenken
(besonders im Hinblick auf die personliche Verantwortlichkeit gemaiss
Art. 754 OR) und Unsicherheiten nicht getroffen oder umgesetzt werden.
Erschwerend kommt hinzu, dass die Gerichte die Fristenwahrung im Sanie-
rungsrecht teilweise sehr formalistisch — teilweise auf den Tag genau —
handhaben, wobei die mégliche Anwendbarkeit der Business Judgment Rule
fiir einen gewissen Ausgleich sorgt.
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Demgegeniiber sind die im Nachlassverfahren zu beachtenden Fristen alle-
samt gesetzlich geregelt, was fiir hohe Rechtssicherheit bei den Betroffenen
fiihrt. In der Praxis haben sich die Fristen im Nachlassverfahren weitgehend
bewéhrt. Es besteht zudem eine Palette an Moglichkeiten, die vorgegebenen
Fristen flexibel auszulegen.

Sowohl die Revision des OR, wie auch diejenige des SchKG haben lediglich
einen kleinen Einfluss auf die im Sanierungsfall relevanten Fristenregelun-
gen. Die bestehenden Vorgaben werden — mit all ihren Stirken und Schwa-
chen — weitestgehend beibehalten.
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