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Verschiedene Krisenstadien  
einer Unternehmung
Krisen entwickeln sich häufig schleichend. 
Dabei können verschiedene Phasen und 
Ursachen unterschieden werden. Da eine 
Krise im Nachhinein jeweils einfacher zu 
beurteilen ist, werden die verschiedenen 
Phasen anhand des folgenden hypothe-
tischen Beispiels aufgezeigt:

Beispiel
Wir befinden uns im Jahr 1886, als  
Carl Benz seinen Motorwagen zum 
Patent anmeldete – es ist die Geburts-
stunde des modernen Automobils. Sie 
sind Verwaltungsratmitglied einer Ge-
sellschaft, welche auf die Herstellung 
von Postkutschen spezialisiert ist und 
seit Jahren stabile Umsätze und Ge-
winne erzielt.

Die Strategiekrise
Wichtig: Die erste Phase einer Unter-
nehmenskrise ist meist die Strategie-
krise. Dabei gehen langfristige Erfolgs-
faktoren verloren, und es fehlen neue, 
innovative Potenziale. Die Strategie
krise ist die erste Phase einer Unter-
nehmenskrise. Dabei liegt das Problem 
der Gesellschaft in deren strategischen 
Ausrichtung. Es besteht zu diesem 
Zeitpunkt noch grosser Handlungs-
spielraum: Die Unternehmung erzielt 
weiterhin Umsätze und Gewinne, mit 

welchen Gegenmassnahmen finanziert 
werden können.

Praxistipp
In der Strategiekrise muss der Verwal-
tungsrat die bisherigen Geschäfts-
felder auf ihre Zukunftsfähigkeit hin 
überprüfen, neue Geschäftsfelder 
aufnehmen sowie neue Produkte und 
Dienstleistungen entwickeln und an-
bieten.

Das einleitende Beispiel spielt zwar vor 
über 100 Jahren. Allerdings kann es öko-
nomisch ohne Weiteres auf die heutige 
Zeit übertragen werden. Die Strategie 
der fiktiven Gesellschaft ist die Produk-
tion von Postkutschen. Mit der Erfindung 
des Automobils verändern sich langsam 
die Bedürfnisse am Markt. Es braucht 
somit eine angepasste Strategie. Er-
kennt der Verwaltungsrat dies, sollte er 
die eigenen Geschäftsfelder überprü-
fen. Wird eine Unternehmenskrise durch 
den Verwaltungsrat bereits in der Phase 
der Strategiekrise erkannt, so lässt sich 
diese häufig abwenden.

Die Ertragskrise
Erkennt der Verwaltungsrat die Krise im 
Stadium der Strategiekrise noch nicht, so 
schreitet die Unternehmenskrise fort.

Wichtig: Die nächste Phase einer Unter-
nehmenskrise ist häufig die Ertragskrise. 
Dabei brechen Umsatz und Gewinn ein, 
oder es resultieren bereits Verluste und 
ein Eigenkapitalverzehr.

Im fiktiven Beispiel bedeutet das: Die 
Unternehmung produziert weiterhin 
Postkutschen. Inzwischen ist jedoch das 
Automobil auf dem Markt, und viele 
Kundinnen und Kunden steigen darauf 
um. 

Die Nachfrage nach Postkutschen und 
damit auch der Umsatz und der Gewinn 
der Unternehmung nehmen ab. Der 
Verwaltungsrat sollte spätestens jetzt die 
Unternehmensstrategie und die Kosten-
struktur anpassen.

Das Konkursrisiko der Unternehmung und  
das persönliche Haftungsrisiko der Mitglieder  
des Verwaltungsrats 
Jede am freien Markt teilnehmende Unternehmung steht im konstanten Wettbewerb und geht täg-
lich kleinere und grössere wirtschaftliche Risiken ein. Verwirklichen sich mehrere solcher Risiken, 
so kann dies zur Überschuldung oder zur Zahlungsunfähigkeit des Unternehmens und damit zum 
Konkurs führen. Eine Unternehmenskrise stellt für den Verwaltungsrat eine grosse Herausforderung 
dar. Zudem droht den Mitgliedern des Verwaltungsrats unter bestimmten Voraussetzungen eine 
persönliche Haftung. Werden die einzelnen Krisenphasen durch den Verwaltungsrat rechtzeitig er-
kannt, und wird gezielt gegengesteuert, können wirtschaftliche Risiken vermindert und die positive 
Entwicklung der Unternehmung gestärkt werden. Der folgende Beitrag präsentiert wichtiges Know-
how sowie praktische Tipps im Umgang mit dem unternehmerischen Konkursrisiko.

Von MLaw Roger Abegg

Praxistipp
Aufgrund des immer kleiner werden-
den Handlungsspielraums sollte im 
Falle einer Unternehmenskrise mög-
lichst frühzeitig gehandelt werden.

Praxistipp
In der Ertragskrise muss der Verwal-
tungsrat möglichst schnell die Kosten-
struktur und die Produktion oder Leis-
tungserbringung optimieren. Sofern 
die Mittel dazu vorhanden sind, wer-
den idealerweise auch die zugrunde 
liegenden strategischen Probleme 
behoben.
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In der Ertragskrise ist der Handels-
spielraum für den Verwaltungsrat der 
Gesellschaft bereits begrenzter: Nach-
haltig gelöst werden kann die Unter-
nehmenskrise nur, indem die zugrunde 
liegende Strategiekrise behoben wird. 
Dafür fehlen aufgrund der eingebro-
chenen Umsätze und Gewinne jedoch 
häufig die Mittel.

Wird eine Unternehmenskrise durch 
den Verwaltungsrat in der Phase der 
Ertragskrise erkannt, so muss zügig ge-
handelt werden.

Praxistipp
Spätestens jetzt sollte der Verwal-
tungsrat sich regelmässig zu einer 
Sitzung treffen. Dabei sollte im schrift-
lichen Sitzungsprotokoll detailliert 
festgehalten werden, welche Sanie-
rungsmassnahmen besprochen und 
beschlossen wurden.

Die Liquiditätskrise  
und das Konkursrisiko
Behebt der Verwaltungsrat die Krise 
auch im Stadium der Ertragskrise nicht, 
so wird die Unternehmenskrise akut, und 
es droht der Konkurs.

Wichtig: Die letzte Phase einer Unter-
nehmenskrise ist die Liquiditätskrise. 
Dabei fehlt die nötige Liquidität, um 
die laufenden Kosten und Ausgaben zu 
stemmen. Es kommt zur Zahlungsunfä-
higkeit der Gesellschaft.

Um ein letztes Mal auf das Beispiel zu-
rückzukommen: Inzwischen kauft kaum 
mehr jemand Postkutschen, da sich das 
Automobil durchgesetzt hat. Die Ge-
sellschaft hat Liquiditätsschwierigkeiten 
und Mühe, die Löhne und sonstigen Ver-
bindlichkeiten zu begleichen. Der Ver-
waltungsrat ist nun gefordert: Er muss 
Massnahmen zur Verbesserung der 
Zahlungsfähigkeit einleiten und parallel 
eine nachhaltige Sanierungslösung er-
arbeiten.

In der Liquiditätskrise ist der Hand-
lungsspielraum für den Verwaltungsrat 
der Unternehmung nur noch sehr klein: 
Laufende Löhne, Mieten oder andere 

Ausgaben können nicht mehr oder nur 
verspätet bezahlt werden. Ohne frisches 
Kapital können die zugrunde liegenden 
Strategie- und Ertragsprobleme nicht 
mehr behoben werden. Dennoch gibt es 
gewisse Handlungsoptionen.

Praxistipp
In der Liquiditätskrise muss der Ver-
waltungsrat sofort Massnahmen zur 
Verbesserung der Zahlungsfähigkeit 
einleiten und diese Massnahmen do-
kumentieren.

Zur Verbesserung der Zahlungsfähigkeit 
kann ertragsseitig beispielsweise das 
Debitorenmanagement gestrafft wer-
den (durch Vorkasse, sofortige Rech-
nungsstellung, Skontogewährung bei 
Sofortzahlung oder durch umgehende 
Mahnungen nach Überschreiten der 
Zahlungsziele). Aufwandsseitig können 
beispielsweise lange Zahlungsziele oder 
Ratenzahlungen vereinbart sowie ein 
Auszahlungsstopp für nicht der Umsatz-
generierung dienende Massnahmen 
verhängt werden.

Praxistipp
Zusätzlich zur Optimierung von Er-
trägen und Aufwendungen muss der 
Verwaltungsrat in der Liquiditätskrise 
eine nachhaltige Sanierungslösung 
für die Unternehmung erarbeiten. Al-
lerspätestens jetzt sollte unter Beizug 
einer spezialisierten Anwaltskanzlei 
das Sanierungsverfahren der Nach-
lassstundung (Art.  293 ff. SchKG) ge-
prüft und eine Strategieberatung be-
treffend Turnaround-Management in 
Anspruch genommen werden.

Um eine nachhaltige Sanierung der Ge-
sellschaft zu erreichen, kommt beispiels-
weise der Verkauf oder die Übernahme 
durch einen Mitbewerber infrage. Alter-
nativ können bisherige oder neue Inves-
toren frisches Kapital bereitstellen, wel-
ches eine strategische Neuausrichtung 
und die Erschliessung neuer Geschäfts-
felder ermöglicht. Weiter kann eine radi-
kale Umstrukturierung oder Verkleinerung 
der Unternehmung Entlastung bringen. 
Ansonsten wird eine Konkurseröffnung 
früher oder später unumgänglich.

Pflichten und Haftung des  
Verwaltungsrats in Krisensituationen
Wie das fiktive Beispiel zeigt, nimmt der 
Handlungsspielraum des Verwaltungs-
rats über die Zeit stark ab. Entsprechend 
ist es nie zu früh, um Sanierungsmass-
nahmen zu ergreifen.

Überwachung der Zahlungsfähigkeit
Das Gesetz verpflichtet den Verwal-
tungsrat insbesondere dazu, die Zah-
lungsfähigkeit der Gesellschaft zu 
überwachen und bei drohender Zah-
lungsunfähigkeit mit der gebotenen 
Eile Sanierungsmassnahmen zu treffen 
(Art. 725 OR).

Praxistipp
Der Verwaltungsrat sollte die Strategie, 
den Ertrag sowie die Liquidität der Un-
ternehmung anhand einer Liquiditäts-
planung sowie anhand von Zwischen-
abschlüssen laufend evaluieren.

Pflichten im Falle des Kapitalverlusts 
und im Falle der Überschuldung
In der Schweiz kennt das Gesetz den 
Tatbestand des Kapitalverlusts. Der Ka-
pitalverlust liegt in folgenden Fällen vor 
(Art. 725a Abs. 1 OR):

Aktiven-Verbindlichkeiten <_    1/2 × 
Aktienkapital + nicht zurückzahlbare 
gesetzliche Kapitalreserven +  
gesetzliche Gewinnreserven

Im Falle des Kapitalverlusts muss der 
Verwaltungsrat Sanierungsmassnah-
men ergreifen und die Jahresrechnung 
der Gesellschaft zwingend von einem 
zugelassenen Revisor prüfen lassen 
(Art.  725a Abs.  1  &  2  OR). Die einge-
schränkte Revision darf nur unterblei-
ben, wenn der Verwaltungsrat ein Ge-
such um Nachlassstundung einreicht 
(Art. 725a Abs. 3 OR).

Praxistipp
Regelmässige Zwischenabschlüsse hel-
fen dem Verwaltungsrat, die Gefahr des 
Kapitalverlusts frühzeitig zu erkennen 
und Massnahmen einzuleiten.
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Besteht begründete Besorgnis, dass die 
Passiven der Gesellschaft nicht mehr 
durch die Aktiven gedeckt sind, so liegt 
mutmasslich eine Überschuldung vor 
(Art. 725b OR). Im Falle der mutmassli-
chen Überschuldung muss der Verwal-
tungsrat einen Zwischenabschluss zu 
Fortführungs- und Veräusserungswerten 
erstellen und von einem zugelassenen 
Revisor prüfen lassen. Ist die Gesellschaft 
nach beiden Abschlüssen überschuldet, 
so muss der Verwaltungsrat das Gericht 
benachrichtigen (Art. 725b Abs. 1–3 OR).

Praxistipp
Eine Benachrichtigung des Gerichts 
führt regelmässig zur Konkurseröff-
nung und damit zur Stilllegung und Zer-
schlagung der Unternehmung. Anstelle 
eines Konkursbegehrens ist es auch zu-
lässig, beim Gericht eine sogenannte 
Nachlassstundung (Art.  293  ff.  SchKG) 
zu beantragen. In der Nachlassstun-
dung wird das Unternehmen unter ge-
richtlicher Aufsicht weitergeführt, und 
es bestehen zahlreiche rechtliche Inst-
rumente, mit welchen eine nachhaltige 
Sanierung erreicht werden kann.

Nur ausnahmsweise kann von der Be-
nachrichtigung des Gerichts ganz ab-
gesehen werden, nämlich wenn die 
Überschuldung durch Rangrücktritte von 
Gläubigern gedeckt ist oder wenn die 
Aussicht besteht, dass die Überschuldung 
innert spätestens 90 Tagen nach Vorlie-
gen der Zwischenabschlüsse behoben 
werden kann (Art. 725b Abs. 4 OR).

Persönliche Haftung  
der Verwaltungsratsmitglieder
Die Überwachung der Zahlungsfä-
higkeit und Einhaltung der Kapitalvor-
schriften sowie das Ergreifen von Sa-

nierungsmassnahmen und schliesslich 
die Benachrichtigung des Gerichts sind 
wichtige gesetzliche Pflichten des Ver-
waltungsrats (Art. 725 ff. OR).

Wichtig: Verletzen die Mitglieder des 
Verwaltungsrats ihre Pflichten, und führt 
dies bei der Gesellschaft, deren Aktio-
nären oder Gläubigern zu einem Scha-
den, so haften die Verwaltungsratsmit-
glieder dafür persönlich (Art.  754  OR). 
Zudem drohen allenfalls strafrechtliche 
Konsequenzen. 

In Unternehmenskrisen muss der Ver-
waltungsrat somit nicht nur im Interesse 
der Gesellschaft Sanierungsmassnah-
men ergreifen, sondern dies liegt auch 
im persönlichen Interesse: Kommt es 
aufgrund zu späten Handelns zu einem 
Konkursverschleppungsschaden, so haf-
ten die Verwaltungsratsmitglieder per-
sönlich.

Fazit für den Verwaltungsrat  
in Krisensituationen
Eine Unternehmenskrise kann jedes Un-
ternehmen treffen. Für den Verwaltungs-
rat lohnt es sich aus wirtschaftlicher wie 
auch aus persönlicher Sicht, die finanzi-
elle Situation sowie die Unternehmens-
strategie aktiv zu überwachen und bei 
Bedarf anzupassen. Zudem sollte der 
Verwaltungsrat bei einer sich abzeich-
nenden Unternehmenskrise möglichst 
frühzeitig eine Strategie- und später al-
lenfalls eine Sanierungsberatung in An-
spruch nehmen, wobei unbedingt auch 
die Möglichkeit einer Nachlassstundung 
geprüft werden sollte.

Autor
MLaw Roger Abegg ist Jurist  
bei Linde Law AG, Zürich.  
Er ist spezialisiert auf Schuld-
betreibungs- und Konkursrecht, 
Zivilprozessrecht, Wirtschafts-
recht, Vertragsrecht sowie 

allgemeines Verwaltungsrecht.  
www.linde-law.ch
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Praxistipp
Um persönliche Haftungsrisiken zu 
vermeiden, kann und sollte die Ge-
sellschaft für die Mitglieder ihres Ver-
waltungsrats und ihrer Geschäftslei-
tung eine Versicherung abschliessen 
(Directorsʼ and Officers’ Liability Insu-
rance, kurz: D&O-Versicherung).


