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AKTIENRECHTS-
REVISION -
AUSGEWAHLTE

(SANIERUNGS-) THEMEN

IN DER PRAXIS

Die Aktienrechtsrevision brachte
per 1.Januar 2023 auch verschiedene
Neuerungen im Sanierungsrecht mit sich.
Das Sanierungsrecht wurde dabei in gewis-
sen Teilen prdazisiert und neue Handlungs-
pflichten wurden fur den Verwaltungsrat
eingefuhrt.
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Verwaltungsrdéte von Gesellschaften in (drohender)
finanzieller Schieflage sind daher gut beraten, die Anderun-
gen im Sanierungsrecht genau zu studieren. Unmittelbarer
Handlungsbedarf besteht unter Umstédnden im Zusammen-
hang mit bestehenden Rangrucktrittsvereinbarungen.
Zudem ist bei fehlenden Rangrucktritten neu die strikte
90-Tage-Frist fur die aussergerichtliche Sanierung zu

beachten.

Am 1. Januar 2023 ist die Aktienrechtsrevision in Kraft getreten.
Aufgrund der grundsatzlichen Ubergangsfrist von zwei Jahren
fur die Anpassung der Statuten und Reglemente (s. Art. 2 der
Ubergangsbestimmungen zum BG/Aktienrecht) besteht fir Ge-
sellschaften in den meisten Fdllen aber kein unmittelbarer
Handlungsbedarf. Méchte man jedoch von den Neuerungen
profitieren und beispielsweise bereits jetzt das Kapitalband in
den Statuten verankern oder virtuelle Generalversammlungen
ermdglichen, wdren die Statuten und Reglemente bereits heu-
te anzupassen. Fur eine Ubersicht Uber die wichtigsten Anpas-
sungen und Anderungen verweisen wir auf unsere_Guidelines
zur Aktienrechtsrevision vom November 2022.

Dieser Beitrag beschrdénkt sich auf zwei Themen im
Sanierungsrecht, die fur Gesellschaften in (drohender) finan-
zieller Schieflage bereits heute — und nicht erst nach Ablauf der
zweijahrigen Ubergangsfrist — relevant werden kénnen. Dies
sind: (a) der Rangricktritt und seine Ausgestaltung, sowie
(b) die 90-Tage-Frist fur die aussergerichtliche Sanierung.

Rangricktritt und seine Ausgestaltung

(a) was sind Rangriicktrittsvereinbarungen?

Besteht begrindete Besorgnis, dass die Verbindlichkeiten einer
Gesellschaft nicht mehr durch ihre Aktiven gedeckt sind, so ist der
Verwaltungsrat verpflichtet, unverziglich je einen Zwischenab-
schluss zu Fortfuhrungswerten und Verdusserungswerten zu er-
stellen (s. Art. 725b Abs. 1 OR). Ist die Gesellschaft gemdss den
beiden Zwischenabschllssen Uberschuldet, so hat der Verwal-
tungsrat das Gericht (d.h. das Konkursgericht oder das Nachlass-
gericht) zu benachrichtigen (Art. 725b Abs. 3 OR).

Die Benachrichtigung des Gerichts kann jedoch unter
anderem dann unterbleiben, wenn Gesellschaftsgldubiger im
Ausmass der Uberschuldung im Rang hinter alle anderen Gldu-
biger zurtcktreten und ihre Forderungen, einschliesslich Zinsen,
stunden (Art. 725b Abs. 4 Ziff. 1 OR). Mit anderen Worten: Wenn
also die Gesellschaft mit einem oder mehreren Gesellschafts-
glaubigern eine Rangricktrittsvereinbarung (auf Englisch auch
«Subordination Agreement» genannt) abschliesst. Bei einem
Rangrucktritt wird vereinbart, dass derim Rang zurlicktretende
Glaubiger in einem Insolvenz- oder Liquidationsverfahren erst

befriedigt wird, nachdem alle anderen, nicht rangrutcktrittsbe-
lasteten Glaubiger befriedigt wurden. Solange ein Rangrucktritt
besteht, kann der Gldubiger die Forderung nicht geltend ma-
chen und die Gesellschaft darf die Forderung nicht tilgen.

Ein Rangrucktritt kann grundsatzlich erst dann aufge-
hoben werden, wenn ein zugelassener Revisor bestatigt, dass
alle Verbindlichkeiten der Gesellschaft gedeckt sind und keine
Uberschuldung mehr vorliegt.

Rangrucktrittsvereinbarungen sind in der Praxis wichti-
ge (Sanierungs-)Instrumente und spielen insbesondere bei
Start-ups eine zentrale Rolle, da sie der Gesellschaft und dem
Verwaltungsrat Zeit fur Sanierungsmassnamen oder flr die
Beschaffung neuen Kapitals einrumen. Typischerweise wer-
den auf Aktionarsdarlehen (auch Intercompany Darlehen)
Rangrucktritte vereinbart.

(b) Relevante Neuerungen der Aktienrechtsrevision

Bis vor Inkrafttreten der Aktienrechtsrevision war es den Par-
teien Uberlassen, ob sie im Rahmen einer Rangrucktrittsver-
einbarung die Zinsen auf der Hauptforderung ebenfalls dem
Rangrucktritt unterstellen oder nicht. So oder so erflllte ein
Rangrucktritt die Anforderungen von Art. 725 Abs. 2 aOR.

Dies hat sich durch die Aktienrechtsrevision nun aber
gedndert. Art. 725b Abs. 4 Ziff. 1 OR verlangt neu, dass auch Zin-
sen dem Rangrucktritt unterliegen, ansonsten erfullt die Rang-
racktrittsvereinbarung wohl die Anforderungen an Art. 725b OR
nicht, wodurch auch die Pflicht zur Benachrichtigung des Ge-
richts nicht entfdllt. Der Verwaltungsrat der entsprechenden
Gesellschaft muss also sicherstellen, dass neu abgeschlossene
Rangrucktrittsvereinbarungen auch eine Stundung und Sub-
ordination der Zinsen enthdlt und weder die Hauptforderung
noch die aufgelaufenen Zinsen bezahlt werden.

(c) Ubergangsbestimmungen
Es stellt sich somit die Frage, was mit bestehenden Rangrick-
trittsvereinbarungen passiert, die den Anforderungen von Art.
725b Abs. 4 Ziff. 1 OR nicht mehr gentigen.

Gemdss Art. 6 der Ubergangsbestimmungen gilt fur «alt-
rechtliche Vertrége» eine Ubergangsfrist von zwei Jahren. D.h. per
1. Januar 2023 bestehende Vertrdge sind bis 31. Dezember 2024
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«WIR VERTRETEN DIE ANSICHT,

DASS BEZUGLICH BESTEHENDER
RANGRUCKTRITTSVEREINBARUNGEN
ART. 1 FF. SCHLT ZGB (UND NICHT
ART. 6 DER UBERGANGSBESTIMMUNGEN)
EINSCHLAGIG SIND UND EINE
ANPASSUNG BESTEHENDER
RANGRUCKTRITTSVEREINBARUNGEN
NICHT NOTWENDIG IST.x»

an das neue Recht anzupassen. Nach Ablauf dieser Frist sind die
Vorschriften des neuen Rechts auf diese Vertrdge anwendbar.

Aus den Materialien zur Aktienrechtsrevision (nament-
lich aus den Kommissionsprotokollen) geht jedoch hervor,
dass sich Art. 6 der Ubergangsbestimmungen ausschliesslich
auf Vertragsverhdltnisse mit Mitgliedern des Verwaltungsrats,
der Geschaftsleitung und des Beirats (s. Art. 735b OR) bezieht,
und nicht auch auf andere Vertragsverhdltnisse. Rangrick-
trittsvereinbarungen qualifizieren demnach nicht als altrecht-
liche Vertrége i.S.v. Art. 6 der Ubergangsbestimmungen. Die
zweijahrige Ubergangsfrist findet somit nach unserer Ansicht
auf bestehende Rangrlcktrittsvereinbarungen keine Anwen-
dung. Stattdessen sind die Schlusstitel des Zivilgesetzbuches
zu konsultieren (s. Art. 1 der Ubergangsbestimmungen).

Wir vertreten die Ansicht, dass sich aus der Auslegung
der Art. 1ff. SchIT ZGB ergibt, dass bestehende Rangrucktritts-
vereinbarungen, die vor Inkrafttreten der Aktienrechtsrevision
abgeschlossen wurden und den Anforderungen von Art. 725
Abs. 2 aOR genugen, auch weiterhin den Verwaltungsrat von
der Benachrichtigung des Gerichts befreien. Dies, auch wenn
die Zinsen vom Rangrucktritt ausgenommen sein sollten. Aus
unserer Sicht ist dies auch im Resultat richtig. Es kann nicht
angehen, dass trotz bestehender Rangrucktrittsvereinbarun-
gen, die unter Art. 725 Abs. 2 aOR guiltig abgeschlossen wurden,
der Verwaltungsrat einer Uberschuldeten Gesellschaft nun
plétzlich, per 1. Januar 2023, nicht mehr von der Pflicht zur Be-
nachrichtigung des Gerichts befreit sein soll.

Die Frage, was mit bestehenden Rangrucktrittsverein-
barungen geschieht, die keine Subordination der Zinsen vor-
sehen, ist insbesondere auch fur Wirtschaftsprufer von Bedeu-
tung. Diese trifft namentlich eine selbstdndige Pflicht zur
Benachrichtigung des Gerichts bei Uberschuldung der Gesell-
schaft (s. Art. 728c OR). EXPERTSuisse, der Expertenverband far
Wirtschaftsprifung, Steuern und Treuhand dusserte sich zur
Frage der anwendbaren Ubergangsbestimmung jedoch zu-
rackhaltend. In einem am 12. Juli 2022 von der Kommission fur
Wirtschaftsprafung veréffentlichten Dokument betreffend die
Ubergangsbestimmungen zu den neuen Schweizer Standards
zur Abschlussprifung (SA-CH) findet sich folgende Aussage:

«Es besteht ein Risiko, dass vorbestehende Rangrick-
trittsvereinbarungen, in welchen eine ausdruckliche Zinsen-
stundung fehlt, unter dem neuen Recht als ungultig betrach-
tet werden. Aufgrund des wenig Spielraum bietenden
Gesetzeswortlauts sollte der Verwaltungsrat daher mit dem

Glaubiger einen entsprechenden Nachtrag zum Rangrucktritt
vereinbaren, mit Blick auf Art. 6 Ubergangsbestimmungen
zum revidierten Aktienrecht allenfalls bis spé&testens 31. De-
zember 2024. In heikleren Fdallen kann sich die Revisionsstelle
aus eigenen RisikoUberlegungen auch bereits vor diesem
Datum zur Benachrichtigung des Gerichts veranlasst sehen,
wenn der Rangrucktritt nicht nachgebessert wird.»

Wie dargelegt, vertreten wir entgegen EXPERTSuisse die
Ansicht, dass bezuglich bestehender Rangrucktrittsvereinbarun-
gen Art.1ff. SchiT ZGB (und nicht Art. 6 der Ubergangsbestimmun-
gen) einschlégig sind und deshalb eine Anpassung von beste-
henden Rangrucktrittsvereinbarungen, die keine Subordination
der Zinsen vorsehen, nicht notwendig ist. Es ist jedoch nicht vor-
hersehbar wie die Praxis (hamentlich die Wirtschoftspr(]fer) und
Rechtsprechung sich zu dieser Frage positionieren werden.

Vor diesem Hintergrund sollte der vorsichtige Verwal-
tungsrat die bestehenden Rangrucktrittsvereinbarungen ana-
lysieren und gegebenenfalls versuchen diese anzupassen. Bei
der Analyse kénnte dabei wie folgt vorgegangen werden:

Hat die Gesellschaft Rangrucktrittsvereinbarungen
mit Gldubigern abgeschlossen?

= e

Ist eine Stundung oder Subordination der Zinsen in den
bestehenden Rangriicktrittsvereinbarungen vorgesehen?

-

Kontaktaufnahme mit den Gldubigern
(Parteien der Rangriicktrittsvereinbarung), um einen
entsprechenden Nachtrag zur Rangricktrittsvereinbarung
abzuschliessen, welcher explizit auch die Stundung
und Subordination der Zinsen vorsieht.
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90-Tage-Frist fur die aussergerichtliche Sanierung

Wie soeben ausgefuhrt, kann bei Uberschuldung die Benach-
richtigung des Gerichts zund&chst unterbleiben, wenn Gesell-
schaftsgldubiger im Ausmass der Uberschuldung im Rang
hinter alle anderen Gldubiger zurtcktreten und ihre Forderun-

Download Guideline
WeiterfUhrende Informationen zur Aktienrechts-
revision finden Sie in unseren Guidelines.
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gen, einschliesslich Zinsen, stunden (Art. 725b Abs. 4 Ziff. 1 OR).
Kénnen Rangrucktritte nicht im nétigen Umfang abgeschlos-
sen werden, darf die Benachrichtigung des Gerichts nur noch
unterbleiben, sofern begrindete Aussicht besteht, dass die
Uberschuldung innert angemessener Frist, spdtestens aber
innert 90 Kalendertagen nach Vorliegen der gepruften Zwi-
schenabschllUsse, behoben werden kann. Dabei durfen die
Forderungen der Gldubiger wéhrend des Aufschubs der Be-
nachrichtigung nicht zusdtzlich geféhrdet werden.

Da die 90-Tage-Frist fur die aussergerichtliche Sanie-
rung (d.h. far die Umsetzung der Sanierungsmassnahmen)
erst mit Vorliegen der gepruften ZwischenabschllUsse zu lau-
fen beginnt, kann die Gesellschaft bzw. der Verwaltungsrat die
Frist faktisch dadurch erstrecken, indem mehr Zeit fur die Er-
stellung der ZwischenabschlUsse, die allféllige Suche nach
einem zugelassenen Revisor (bei Fehlen einer Revisionsstelle)
sowie fur die Absprache mit dem Revisor bzw. Revisionsstelle
aufgewendet wird. Der méglichen Versuchung, mit einer sys-
tematischen Verzégerung des Prifberichts die Fristauslésung
Ubermdssig zu verzégern, steht jedoch die Pflicht gemdss Art.
725b Abs. 6 OR entgegen, mit der gebotenen Eile zu handeln.
Diese Pflicht erfasst neben dem Verwaltungsrat auch den zu-
gelassenen Revisor bzw. die Revisionsstelle.

Keyfacts

01  Art. 725b Abs. 4 Ziff. 1 OR verlangt neu,
dass auch Zinsen einer Stundung und
einem Rangrucktritt unterliegen,
ansonsten erfullt eine Rangrucktritts-
vereinbarung die Voraussetzungen
von Art. 725b OR nicht, wodurch
auch die Pflicht zur Benachrichtigung
des Gerichts nicht entfdlit.

02 Art. 6 der Ubergangsbestimmungen,
welcher eine zweijahrige Ubergangs-
frist fur die Anpassung von «altrecht-
lichen Vertrdgen» vorsieht, gilt nicht
far Rangrucktrittsvereinbarungen.

03  Wir vertreten die Ansicht, dass bezlg-
lich bestehender Rangrucktritts-
vereinbarungen Art. 1 ff. SchiT ZGB
einschlégig sind und deshalb eine
Anpassung von bestehenden Rang-
ruacktrittsvereinbarungen, die keine
Stundung und Subordination der
Zinsen vorsehen, nicht notwendig ist.
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