
Briefing November 2020 (Update)

Übersicht Nachlass- und Insolvenzverfahren  

Krisensituationen erfordern ein rasches und entschiedenes – aber dennoch umsichtiges – Han- 
deln des Verwaltungsrates. Der Hauptfokus ist bekanntlich auf die Liquiditätssicherung zu legen 
(z.B. Kurzarbeit, Lohnverhandlungen, Verbesserung der Debitorenbewirtschaftung, Verschie-
bung von Investitionen, Kündigung nicht betriebsnotweniger Verträge etc.). Daneben sind opera-
tive Sanierungsmassnahmen sowie eine Bilanzsanierung zu prüfen. Zeigt sich, dass eine privat-
rechtliche Sanierung trotz ergriffener Massnahmen nicht mehr möglich ist, stehen dem 
Verwaltungsrat grundsätzlich zwei Insolvenzverfahren zur Verfügung. Falls die Gesellschaft 
überschuldet ist, hat der Verwaltungsrat zudem unter Umständen die Pflicht, ein solches Ver-
fahren einzuleiten. Die Wahl des passenden Verfahrens hängt primär davon ab, ob von einer 
"U"-förmigen Geschäftsentwicklung (Nachlassstundung) oder einer "L"-förmigen Geschäftsent-
wicklung (Konkursverfahren) ausgegangen wird.

1. Beim Nachlassverfahren führt die Gesellschaft ihre Tätigkeit unter Aufsicht eines Sach- 
walters fort; es endet entweder in einer erfolgreichen Sanierung oder einer Liquidation 
der Gesellschaft. Anders als z.B. unter US Chapter 11 kommt es zu einer Kompetenzver-
schiebung vom Verwaltungsrat zum Sachwalter, weshalb die Auswahl des Sachwalters 
(welcher i.d.R. von der Gesellschaft vorgeschlagen wird) zentral ist. Da ein Nachlassver-
fahren mit Kosten verbunden ist (allein die Kosten für den Sachwalter betragen in einfa-
cheren Fällen erfahrungsgemäss CHF 10'000 bis CHF 30'000), sollte das Nachlassver-
fahren u.E. nur dann gewählt werden, wenn eine gewisse Aussicht auf Sanierung 
(allenfalls auch mittels eines Verkaufs eines Teils des Unternehmens; sog. Prepack) oder 
die Bestätigung eines Nachlassvertrages besteht (also zumindest für einen Teil des Un-
ternehmens von einer "U"-förmigen Geschäftsentwicklung ausgegangen wird).

2. Das Konkursverfahren führt zur Liquidation der Gesellschaft. Es sollte daher dann ge- 
wählt werden, wenn keine Aussicht auf Sanierung oder die Bestätigung eines Nachlass- 
vertrages besteht (also von einer "L"-förmigen Geschäftsentwicklung ausgegangen wird).
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liegen muss. Die Gesellschaft hat i.d.R. einen Vor-
schuss für die erwarteten Verfahrenskosten (insb. das 
Sachwalterhonorar) zu bezahlen.

Das Gericht gewährt eine provisorische Nachlass-
stundung von bis zu 4 Monaten (die neu um bis zu 4 
Monate verlängert werden kann), ausser es besteht 
offensichtlich keine Aussicht auf Sanierung oder 
Bestätigung eines Nachlassvertrages. Als Regelfall 
wird die provisorische Nachlassstundung publiziert 
und das Gericht ernennt einen Sachwalter. Die Publi-
zität kann sich negativ auf die Geschäftstätigkeit aus-
wirken; auf Antrag kann auf die öffentliche Bekannt-
machung verzichtet werden, in welchem Fall zwingend 
ein Sachwalter eingesetzt wird. Die Person des Sach-
walters wird oft von der Gesellschaft selber vorge-
schlagen. Er muss unabhängig sein und sollte ein-
schlägige Erfahrung vorweisen; häufig werden Anwälte 
oder Treuhänder eingesetzt. Aufgrund der zentralen 
Rolle des Sachwalters im Nachlassverfahren (und der 
damit zusammenhängenden Kosten) ist bei der Aus-
wahl darauf zu achten, dass der Sachwalter pragma-
tisch und betriebswirtschaftlich handelt.

Phase I – Nachlassstundung
Die provisorische (und später die definitive) Stundung 
hat insb. die folgenden Wirkungen:

 – Betreibungen können weder eingeleitet noch fort- 
gesetzt werden (insb. keine Konkurseröffnung).

Änderungen per 20. Oktober 2020

Wegfall der COVID-19 Spezialregeln
Der Bundesrat hat beschlossen, die seit 20. April 2020 
geltenden COVID-19 Spezialregeln im Bereich des In-
solvenzrechts nicht zu verlängern. Somit ist am 20. Ok-
tober 2020 die – unter gewissen Bedingungen gewähr-
te – Befreiung von der Pflicht zur 
Überschuldungsanzeige weggefallen; d.h. der Verwal-
tungsrat ist bei Überschuldung wieder zur Bilanzdepo-
nierung verpflichtet. Immerhin zählen COVID-19 Kredi-
te bis CHF 500'000 bis März 2022 weiterhin nicht als 
Fremdkapital bei der Beurteilung, ob eine Überschul-
dung vorliegt. Sodann wurde das neu geschaffene In-
solvenzverfahren für KMUs, die sog. COVID-19 Stun-
dung wieder abgeschafft. Ebenso entfallen die punktuell 
gewährten Erleichterungen beim Nachlassverfahren; 
mit der Ausnahme, dass die Maximaldauer der proviso-
rischen Nachlassstundung auf 8 Monate verlängert 
wurde.

Nachlassverfahren

Verfahrenseinleitung
Das Nachlassverfahren wird durch ein Gesuch der 
Gesellschaft (oder eines Gläubigers, der berechtigt 
wäre, ein Konkursbegehren zu stellen) eingeleitet, 
dem eine aktuelle Bilanz, Erfolgsrechnung, ein Liquidi-
tätsplan sowie ein provisorischer Sanierungsplan bei-

Aus Sicht der Aktionäre führt der Konkurs zum Totalverlust. Beim Nachlassverfahren besteht 
die Möglichkeit, dass die Gesellschaft saniert und somit Werte teilweise bewahrt werden können, 
wobei der Aktionär für ein solches Resultat einen angemessenen Sanierungsbeitrag leisten oder 
vor Einleitung geleistet haben muss (z.B. Forderungsverzichte, Rangrücktritte, Gewährung neuer 
Darlehen, Lohnverzicht, falls der Aktionär gleichzeitig Arbeitnehmer ist, etc.).

Die seit April 2020 geltenden COVID-19 Spezialregeln im Bereich des Insolvenzrechts (Morato-
rium Bilanzdeponierung, COVID-19 Stundung, Erleichterungen im Nachlassverfahren) sind per 
20. Oktober 2020 weggefallen und es gelten grundsätzlich wieder die bisherigen – unten näher 
ausgeführten – Bestimmungen.
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 – Es wird ein ordentlicher Nachlassvertrag ange-
nommen: In diesem verzichten die Gläubiger auf 
einen Teil ihrer Forderungen und/oder stunden die-
se. Die Gesellschaft bleibt bestehen und führt ihre 
Tätigkeit fort.

 – Es wird ein Nachlassvertrag mit Vermögensab-
tretung angenommen: Die Gesellschaft wird in ei-
ner "milderen" Form des Konkurses liquidiert und 
aufgelöst. Der Nachlassvertrag hält fest, wie die Li-
quidation erfolgt.

 – Konkurs.

Sofern nicht eine direkte Sanierung während der Stun- 
dung gelingt, entwirft der Sachwalter einen Nachlass- 
vertrag und legt diesen den Gläubigern und dem Ge- 
richt vor. Der Nachlassvertrag bedarf der Zustimmung 
des folgenden Quorums der Drittklassgläubiger (pri- 
vilegierte und pfandgesicherte Forderungen im Aus- 
mass der geschätzten Pfanddeckung werden nicht 
mitgezählt):

 – Mehrheit der Gläubiger, die mindestens ⅔ des Ge-
samtbetrags vertreten, oder

 – ¼ der Gläubiger, die mindestens ¾ des Gesamtbe- 
trags vertreten.

Ein so angenommener Nachlassvertrag bedarf zudem 
der Bestätigung des Gerichts, welche an folgende Be- 
dingungen geknüpft ist:

 – Der Wert der durch die Gesellschaft angebotenen 
Leistungen muss im richtigen Verhältnis zu ihren 
Möglichkeiten stehen.

 – Die vollständige Befriedigung (i) der privilegierten 
und (ii) der während der Stundung mit Zustimmung 
des Sachwalters eingegangenen Verbindlichkeiten.

 – Beim ordentlichen Nachlassvertrag müssen die Ak-
tionäre einen angemessenen Sanierungsbeitrag 
leisten.

Falls die Gläubiger den Nachlassvertrag ablehnen, 
wird der Konkurs eröffnet. Das Gericht kann einen von 

 – Mit Ausnahme dringlicher Fälle werden Zivilprozes-
se und Verwaltungsverfahren sistiert.

 – Mit Zustimmung des Sachwalters können Dauer- 
schuldverhältnisse gekündigt werden, sofern an- 
dernfalls der Sanierungszweck vereitelt würde.

 – Das Gericht kann anordnen, dass gewisse Hand- 
lungen nur unter Mitwirkung des Sachwalters vor- 
genommen werden können, oder es kann den 
Sachwalter ermächtigen, die Geschäftsführung zu 
übernehmen.

 – Ohne Ermächtigung des Gerichts oder des Gläubi- 
gerausschusses können keine Teile des Anlagever- 
mögens veräussert oder Sicherheiten gewährt wer- 
den.

 – Handlungen, welche vom Gericht oder Gläubiger- 
ausschuss genehmigt wurden, sind nicht paulia- 
nisch anfechtbar.

Nach Gewährung der provisorischen Stundung nimmt 
der Sachwalter ein Inventar auf und macht einen 
Schuldenruf. Er beurteilt die Sanierungsaussichten 
und erstattet dem Gericht Bericht hierüber.

Besteht Aussicht auf Sanierung oder Bestätigung 
eines Nachlassvertrages (d.h. Zustimmung Gläubi- 
gerquorum und Gericht; vgl. dazu unten), gewährt das 
Gericht eine definitive Nachlassstundung für weite-
re 4–6 Monate (verlängerbar auf 12–24 Monate). An-
dernfalls wird der Konkurs eröffnet. Die definitive Stun-
dung wird publiziert und ein Sachwalter eingesetzt 
bzw. bestätigt (beides zwingend).

Besteht zu irgendeinem Zeitpunkt offensichtlich keine 
Aussicht mehr auf Sanierung oder Bestätigung eines 
Nachlassvertrages, wird der Konkurs eröffnet.

Phase II – Ausgang des Verfahrens / Nachlassver- 
trag
Der Ausgang des Nachlassverfahrens ist offen und 
kann zu folgenden Resultaten führen:

 – Die Sanierung gelingt vor Ablauf der Stundung 
und die Nachlassstundung wird aufgehoben.
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Pflicht zur Bilanzdeponierung

Hat der Verwaltungsrat begründete Besorgnis einer 
Überschuldung (Fremdkapital ist nicht mehr durch Ak- 
tiven gedeckt), muss er eine Zwischenbilanz zu Fort- 
führungs- sowie Liquidationswerten erstellen und die-
se durch einen zugelassenen Revisor prüfen lassen. 
Falls beide Zwischenbilanzen eine Überschuldung 
zeigen, muss der Verwaltungsrat beim Gericht den 
Konkurs anmelden (Bilanzdeponierung; OR 725 II). 

Bis März 2022 zählen staatlich besicherte COVID-19 
Kredite bis zu CHF 500'000 nicht als Fremdkapital bei 
der Beurteilung, ob eine Überschuldung i.S.v. OR 725 
II vorliegt.

Falls eine Einstellung der Geschäftstätigkeit in den 
nächsten 12 Monaten voraussichtlich nicht abwendbar 
ist (kein Going Concern; insb. mangels Liquidität), 
muss bei der Rechnungslegung auf – üblicherweise 
deutlich tiefere – Liquidationswerte umgestellt werden 
(OR 958a II); und der Verwaltungsrat muss Konkurs 
anmelden, wenn die Bilanz zu Liquidationswerten eine 
Überschuldung aufweist. Illiquidität führt daher oft zu 
einer Überschuldung, welche die Pflicht des Verwal- 
tungsrates zur Bilanzdeponierung auslöst.

Von einer Konkursanmeldung kann abgesehen wer- 
den, falls Gesellschaftsgläubiger im Ausmass der 
Überschuldung Rangrücktritte abgeben oder wenn der 
Verwaltungsrat stattdessen ein Nachlassverfahren 
einleitet. Sodann ist gemäss Rechtsprechung ein 
kurzzeitiges Zuwarten (max. 4–6 Wochen) statthaft, 
wenn der Verwaltungsrat unverzüglich konkrete Sa-
nierungsmassnahmen ergreift und ernsthafte Aussicht 
auf eine dauerhafte Sanierung besteht. Wenn der Ver-
waltungsrat seiner Bilanzdeponierungspflicht nicht 
nachkommt und eine offensichtliche Überschuldung 
vorliegt, ist die Revisionsstelle verpflichtet, den Kon-
kurs anzumelden.

den Gläubigern angenommenen ungenügenden 
Nachlassvertrag ergänzen.
 
Verkauf eines Unternehmensteils ("Prepack") 
Wenn die konkrete Absicht besteht, im Rahmen der 
Sanierungsmassnahmen einen Unternehmensteil zu 
veräussern, kann es u.U. sinnvoll sein, ein Nachlass-
verfahren einzuleiten. Da ein Verkauf im Rahmen ei-
nes Nachlassverfahrens mit Zustimmung des Gerichts 
oder des Gläubigerausschusses eine paulianische An-
fechtung ausschliesst (wobei keine Sicherheit besteht, 
dass eine Zustimmung erfolgt), können Anfechtungs- 
bzw. diesbezügliche persönliche Haftungsrisiken des 
Verwaltungsrates (Vorwurf eines zu tiefen Verkaufs-
preises) weitgehend eliminiert werden.

Konkurs

Wenn der Verwaltungsrat die Bilanz deponiert, eröff- 
net das Gericht den Konkurs. Daneben kann die Ge- 
sellschaft selber eine Konkurseröffnung beantragen, 
wenn sie zahlungsunfähig ist (auch ohne Überschul- 
dung). Sodann kann eine Konkurseröffnung auch von 
einem Gläubiger verlangt werden, wenn seine aner- 
kannte oder gerichtlich festgestellte Forderung trotz 
Betreibung unbezahlt bleibt oder wenn die Gesell- 
schaft generell ihre Zahlungen eingestellt hat (auf- 
grund Illiquidität).

Das Konkursamt schliesst i.d.R. sogleich den Betrieb 
und vertritt künftig die Konkursmasse. Nach erfolgtem 
Schuldenruf werden geltend gemachte Forderungen 
in einer von drei Konkursklassen zugelassen oder ab- 
gewiesen. Die Vermögenswerte werden verwertet und 
der Nettoerlös unter den Gläubigern nach Klassen ver- 
teilt.

Über die Schweizer Zweigniederlassung eines aus- 
ländischen Unternehmens kann – auch ohne Konkurs 
des Hauptunternehmens – ein eigenständiger sog. 
Niederlassungskonkurs eröffnet werden. Wenn das 
ausländische Unternehmen in Konkurs fällt, kann nach 
dessen Anerkennung für die Schweizerische Zweig- 
niederlassung ein Hilfskonkurs durchgeführt werden.
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