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Aussergerichtliche Sanierung einer Aktiengesellschaft
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I.  Sachverhalt und Prozessgeschichte

Die im Baugewerbe tétige A. AG befand sich seit 1an-
gerem in wirtschaftlichen Schwierigkeiten. Gestiitzt
auf ein Stillhalteabkommen mit den Banken B., C.,
D., E. und F. verfiigte sie tiber Kontokorrentlimiten
von insgesamt CHF 3 Mio. Im Laufe des Jahres 2011
spitzte sich einerseits die finanzielle Situation der A.
AG zu, andererseits konkretisierten sich die Verhand-
lungen mit der G. AG, welche den Betrieb der A. AG
im Rahmen eines Asset Deals iibernehmen wollte.
Nachdem das Stillhalteabkommen anfangs um je-
weils ein Jahr verlangert wurde, gingen die Parteien
ab Ende September 2011 zu einem monatlichen Ver-
langerungsrhythmus {iber.! Der Zwischenabschluss
der A. AG per 30. September 2011 wies fiir die ersten
drei Quartale einen Verlust von CHF 3,2 Mio. und
eine Uberschuldung aus, weshalb eine Nachlassstun-
dung oder der Konkurs zunéchst als unausweichlich
erschien. Die Lagebeurteilung dnderte sich, als die A.
AG den Banken am 23. November 2011 einen provi-
sorischen Liquiditatsplan vorlegte. Dieser beinhaltete
die Prognose, dass bei einem Abschluss des Asset
Deals mit anschliessender Liquidation der A. AG aus-
serhalb eines Konkurs- oder Nachlassverfahrens ein
Liquidationsiiberschuss von CHF 165000 vor Bedie-
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nung der rangriicktrittsbelasteten Forderungen re-
sultieren wiirde.?

Am 2. Dezember 2011 vereinbarten die A. AG
und die Banken, dass die A. AG sdmtliches Betriebsin-
ventar sowie die noch nicht angefangenen Bauauf-
trage zu Fortfithrungswerten an die G. AG verdussern
soll.® Auch die Arbeitsvertrage der A. AG sollten auf
die G. AG iibergehen. Die Debitoren und die bereits
angefangenen Auftrége sollten indes bei der A. AG
bleiben. Sie sollte die angefangenen Arbeiten fertig-
stellen und konnte zu diesem Zweck Material und
Arbeitskrafte von der G. AG zuriickmieten. Zugleich
vereinbarten die Parteien eine Verldngerung des Still-
halteabkommens: Die A. AG durfte die bisherigen
Kreditlimiten bis Ende 2011 weiterbenutzen. An-
schliessend sollten die gewahrten Kredite von CHF 3
Mio. bis zum 30. Juni 2012 etappenweise reduziert
werden, und zwar auf CHF 2 Mio. per 2. Januar 2012,
auf CHF 750000 per 31. Januar 2012, auf CHF 250000
per 28. Februar 2012 und auf CHF 0 per 30. Juni
2012.# Die Riickzahlungen an die stillhaltenden Ban-
ken sollten vorab aus dem Erlos des Asset Deals erfol-
gen, wiahrend die {ibrigen Glaubiger aus den betrieb-
lichen Ertrdgen der fertigzustellenden Auftrdge be-
friedigt werden sollten.> Dariiber hinaus wurden
Rangriicktritte der Banken (im Umfang von CHF
250000) sowie der Altaktiondre und leitenden Mit-
arbeiter vorgesehen.

Der Asset Deal mit der G. AG kam am 7. Dezember
2011 zustande und wurde plangemadss per Anfang
Januar 2012 vollzogen. Wie am 2. Dezember 2011
vereinbart, erhielten die Banken bis Ende Februar
2012 einen Betrag von CHF 2,75 Mio. (entsprechend
91,7% der verldngerten Kredite) zuriick.®

Ab Mérz 2012 verschlechterte sich die wirtschaft-
liche Situation der A. AG derart, dass sie sich schliess-
lich im Mai 2012 veranlasst sah, um Nachlassstun-
dung zu ersuchen. Am 7. August 2013 wurde der
zwischen der A. AG und ihren Glaubigern ausgehan-
delte Nachlassvertrag mit Vermogensabtretung be-
statigt. Fiir die (verbleibenden) Glaubiger der A. AG
resultiert eine Nachlassdividende von voraussicht-
lich 30%.”
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Am 24. Juli 2015 erhob die A. AG in Nachlassli-
quidation (Klégerin, Beschwerdefiihrerin) beim Zi-
vilgericht des Kantons Basel-Stadt paulianische An-
fechtungsklage (Absichtsanfechtung) gegen die fiinf
Banken (Beklagte, Beschwerdegegnerinnen), welche
das Zivilgericht mit Entscheid vom 15. Méarz 2017
guthiess. Das Appellationsgericht des Kantons Basel-
Stadt hiess die hiergegen erhobene Berufung der Be-
klagten am 6. Juni 2018 gut und wies die Klage ab.
Gegen das Urteil des Appellationsgerichts gelangte
die Kldgerin mit Beschwerde in Zivilsachen an das
Bundesgericht. Mit Entscheid vom 8. September
2020 wies das Bundesgericht die Beschwerde ab, so-
weit es darauf eintrat.

Il.  Erwdgungen der Gerichte

1. Urteil des Appellationsgerichts
des Kantons Basel-Stadt vom 6. Juni 2018

Die Erwagungen des Appellationsgerichts beschrén-
ken sich auf die Priifung der Schadigungsabsicht der
A. AG und der Erkennbarkeit dieser Absicht fiir die
Banken. Da es diese Voraussetzungen der Absichtsan-
fechtung letztlich verneinte, musste das Gericht nicht
mehr priifen, ob die angefochtenen Rechtshandlun-
gen liberhaupt eine Glaubigerschdadigung bewirkten
(was von den Banken bestritten wurde).® Vorab war
der fiir die Beurteilung der Schadigungsabsicht (und
deren Erkennbarkeit) massgebliche Zeitpunkt zu be-
stimmen. Nach Ansicht des Appellationsgerichts war
erstens auf den 2. Dezember 2011, als die Parteien
die schrittweise Riickzahlung vereinbarten, und zwei-
tens auf Ende 2011 abzustellen. Bis zu diesem Zeit-
punkt sei es der A. AG moglich gewesen, die Riick-
zahlung der Kredite zu verhindern. Eine Beriicksich-
tigung der Sachlage nach Ende 2011 fiel fiir das
Appellationsgericht ausser Betracht, weil die A. AG
durch ein Tatigwerden im Jahr 2012 die Riickzah-
lung — wenn {iberhaupt — nur noch teilweise hétte
verhindern konnen.’

Sodann befasste sich das Appellationsgericht mit
der Frage, ob die verldngerten Kredite als Sanierungs-
darlehen anzusehen waren. Den Einwand der Kldge-
rin, dass es sich beim Betriebsverkauf mit anschlies-
send geplanter Liquidation der A. AG gar nicht um

& AppGer BS ZB.2017.34 vom 6. Juni 2018, E. 6.
°  AppGer BS ZB.2017.34 vom 6. Juni 2018, E. 3.3.
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eine Sanierungsmassnahme handelte, liess das Ge-
richt nicht gelten. Der anfechtungsrechtlich relevan-
te Sanierungsbegriff sei vom Bundesgericht bisher
nicht definiert worden. Das Appellationsgericht stell-
te auf die Glaubigerperspektive ab: Entscheidend sei,
ob die fraglichen Massnahmen auf eine Abwendung
des Konkurses und auf eine vollstindige Befriedigung
aller Glaubiger abzielten. Vorliegend hétten die Par-
teien mit dem Asset Deal und der anschliessenden
«ordentlichen Liquidation» der A. AG genau diese
Ziele erreichen wollen. Die A. AG habe sich folglich
um eine Sanierung bemiiht. Die Kreditgewdhrung sei
iiberdies zum besonderen Zweck der Sanierung er-
folgt.1

Des Weiteren hatte das Appellationsgericht zu
priifen, ob die Sanierungsbemiihungen erfolgverspre-
chend waren.'? Dies sei fiir den Zeitraum bis Anfang
November 2011 zu verneinen. In dieser Phase muss-
ten nach Ansicht des Gerichts sowohl die A. AG wie
auch die Banken voraussehen, dass die Riickzahlung
der Kredite andere Glaubiger geschadigt hatte. In der
Folge jedoch hitten die Umstdnde sich massgeblich
verdndert und die Parteien zusatzliche Erkenntnisse
gewonnen. Namentlich der provisorische Liquiditats-
plan vom 23. November 2011 habe eine giinstigere
Beurteilung der Sanierungsaussichten erlaubt.!® Das
Appellationsgericht gelangte zum Ergebnis, dass im
Zeitpunkt des Abschlusses der Vereinbarung vom
2. Dezember 2011 berechtigte, eine giinstige Progno-
se rechtfertigende Hoffnungen auf einen erfolgrei-
chen Ausgang der Sanierungsbemiihungen bestan-
den. Folglich sei die Verldngerung der Kreditlimiten
als Sanierungsdarlehen zu qualifizieren und die Sché-
digungsabsicht fiir diesen Zeitpunkt zu verneinen.*

Bei Sanierungsdarlehen seien die Gewahrung
und die Riickzahlung des Darlehens als Einheit zu be-
trachten. Deshalb priifte das Appellationsgericht die
Schidigungsabsicht per Ende 2011 (den nach seiner
Auffassung massgeblichen Riickzahlungszeitpunkt)
nur noch im Sinne einer Eventualbegriindung.'® Da-
bei hielt es fest, dass nach dem 2. Dezember 2011 das
wirtschaftliche Eigenkapital durch Rangriicktritte
weiterer Glaubiger gestarkt und der voraussichtliche

1 AppGer BS ZB.2017.34 vom 6. Juni 2018, E. 4.2.2.
1 AppGer BS ZB.2017.34 vom 6. Juni 2018, E. 4.3.
12 AppGer BS ZB.2017.34 vom 6. Juni 2018, E. 4.4.
13 AppGer BS ZB.2017.34 vom 6. Juni 2018, E. 5.3.1.
4 AppGer BS ZB.2017.34 vom 6. Juni 2018, E. 5.3.7.
> AppGer BS ZB.2017.34 vom 6. Juni 2018, E. 5.3.8.
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Liquidationsiiberschuss von CHF 165000 auf CHF
733000 gesteigert worden sei. Zudem hitten die Par-
teien zwischenzeitlich ihre Einschatzungen plausibi-
lisiert, indem sie sich mit der Revisionsstelle abspra-
chen. Unter diesen Umstanden sei eine Schadigungs-
absicht fiir Ende Dezember 2011 erst recht nicht
gegeben. Damit sei die Klage selbst dann abzuweisen,
wenn man ein Sanierungsdarlehen verneinen und
die Schiadigungsabsicht und deren Erkennbarkeit
nach den gewohnlichen Massstédben priifen wiirde.

2. Urteil des Bundesgerichts
vom 8. September 2020

Das Bundesgericht rekapitulierte einleitend seine
bisherige Rechtsprechung zu den Voraussetzungen
der Absichtsanfechtung, insbesondere zur Schéadi-
gungsabsicht bei Sanierungsmassnahmen und zu
den Sanierungsdarlehen. Bei der Riickzahlung eines
Darlehens bestehe ein gewichtiges Indiz fiir eine
Schédigungsabsicht, wenn sich der Darlehensneh-
mer seiner finanziellen Notlage bewusst sei. Sei dies
der Fall, so miisse davon ausgegangen werden, dass
der Darlehensnehmer eine Schidigung anderer
Glaubiger zumindest in Kauf genommen habe.® Die
Schédigungsabsicht fehle indes, wenn der Schuldner
ernsthaft um seine Rettung kdmpfe und diese erfolg-
versprechend erscheine. Die Aufnahme und Riickzah-
lung eines Darlehens sind laut dem Bundesgericht als
Einheit und anfechtungsresistentes Sanierungsdarle-
hen zu betrachten, wenn die entsprechenden Voraus-
setzungen erfillt sind. Auch die Verldngerung eines
frither gewédhrten Darlehens konne zur Sanierung
beitragen und als Sanierungsdarlehen gelten, sofern
der Sanierungswille (z.B. durch eine Sanierungsver-
einbarung) zum Ausdruck komme und sich das Ver-
halten (etwa durch Sonderleistungen) von dem ge-
wohnlicher Kreditgeber unterscheide.!”

In einem néachsten Schritt dusserte sich das Bun-
desgericht zum anfechtungsrechtlich relevanten Sa-
nierungsbegriff. Dass die Vorinstanz fiir die Frage, ob
ein Darlehen der «Sanierung» diene und nicht an-
fechtbar sei, auf die Optik der Glaubiger abgestellt
habe, sei nicht zu beanstanden.’® Dass die A. AG nach
der vertragsgemaéssen Fortfithrung der laufenden Ge-

1 BGer 5A_671/2018 vom 8. September 2020, E. 3.5.1.
17 BGer 5A_671/2018 vom 8. September 2020, E. 3.5.2.
8 BGer 5A_671/2018 vom 8. September 2020, E. 4.1.2.
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schéfte liquidiert werden sollte, schliesse nicht aus,
dass der Verkauf des Betriebs der Substanzerhaltung
zugunsten der Glaubiger und damit der Sanierung
diente.' Entscheidend sei vielmehr, dass mit diesem
Vorgehen der Konkurs vermieden, das Unternehmen
erhalten, die Kreditoren und Fremdkapitalgeber und
alle nicht riicktrittsbelasteten Forderungen vollstin-
dig befriedigt werden sollten. Der Schluss der Vorin-
stanz, dass sich die A. AG um eine Sanierung bemtih-
te, sei haltbar.?® Nach Ansicht des Bundesgerichts
durfte die Vorinstanz auch den Sanierungszweck der
Kreditverldngerungen bejahen: Diese seien kein blos-
ses Zuwarten der Banken im eigenen Interesse gewe-
sen.?!

Schliesslich verwarf das Bundesgericht den Ein-
wand der Beschwerdefiihrerin, wonach die Vorin-
stanz den Sanierungsplan zu Unrecht als erfolgver-
sprechend beurteilt habe. Die Vorinstanz habe im
Ergebnis annehmen diirfen, es hitten objektiv keine
erheblichen Bedenken vorgelegen, dass mit dem Sa-
nierungsvorhaben der Konkurs abgewendet und die
iibrigen Glaubiger trotz Zahlungen an einzelne Glau-
biger befriedigt werden konnten. Wenn die Vorin-
stanz die Chancen der Sanierungsbemiihungen gros-
ser als das Konkursrisiko erachtete, habe sie von be-
rechtigter Hoffnung auf Sanierung sprechen diirfen.??
Dass der Plan letztlich gescheitert sei, fiihre anfech-
tungsrechtlich nicht zum Nachteil. Die Verldngerung
der Kredite sei (trotz Teilriickfithrung) als Sanie-
rungsdarlehen zu betrachten. Das Bundesgericht
kommt zum Schluss, dass die Vorinstanz die Schadi-
gungsabsicht der A. AG zu Recht verneinte.?*

lll.  Bemerkungen

1. Rechtliche Rahmenbedingungen
der aussergerichtlichen Sanierung

Gegenstand des Bundesgerichtsentscheids ist der
(letztlich gescheiterte) Versuch, eine Aktiengesell-
schaft aussergerichtlich zu sanieren. Das Urteil soll
zum Anlass genommen werden, in einem ersten
Schritt die aktien- und konkursrechtlichen Rahmen-

¥ BGer 5A_671/2018 vom 8. September 2020, E. 4.1.6.
20 BGer 5A_671/2018 vom 8. September 2020, E. 4.2.2.
21 BGer 5A_671/2018 vom 8. September 2020, E. 4.3.2.
2 BGer 5A_671/2018 vom 8. September 2020, E. 4.4.3.
% BGer 5A_671/2018 vom 8. September 2020, E. 4.5.
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bedingungen der aussergerichtlichen Sanierung zu
skizzieren.

1.1 Krisenindikatoren nach geltendem und
kiinftigem Aktienrecht

Droht die Gesellschaft, in eine wirtschaftliche Schief-
lage zu geraten, muss der Verwaltungsrat Massnah-
men ergreifen, um die Ertragskraft wiederherzustel-
len. Dies ergibt sich bereits aus seiner allgemeinen
Pflicht, die Geschiéfte sorgféltig und im Interesse der
Gesellschaft zu fithren (Art. 717 Abs. 1 OR).?* Kon-
krete Handlungsanweisungen enthélt das geltende
Recht fiir den Fall, dass sich die wirtschaftlichen
Schwierigkeiten der Gesellschaft in qualifizierter Wei-
se in der Bilanz manifestieren. Geméss Art. 725 Abs. 1
OR hat der Verwaltungsrat der Generalversammlung
Sanierungsmassnahmen zu beantragen, wenn die
Halfte des Aktienkapitals und der gesetzlichen Reser-
ven durch die Aktiven nicht mehr gedeckt ist (sog.
hélftiger Kapitalverlust). Lasst sich durch die einge-
leiteten Massnahmen eine weitere Verschlechterung
der finanziellen Lage nicht abwenden, ist rasches
Handeln angezeigt: Sobald der Verwaltungsrat bei
pflichtgemasser Sorgfalt befiirchten muss, dass die
Forderungen der Gesellschaftsglaubiger nicht mehr
voll gedeckt sind (Uberschuldung), muss er eine Zwi-
schenbilanz erstellen lassen.? Bestétigt die Zwischen-
bilanz, dass die Aktiven weder zu Fortfiihrungs- noch
zu Verausserungswerten?® ausreichen, um die Schul-
den der Gesellschaft zu decken, muss der Verwal-
tungsrat die Bilanz deponieren (Art. 725 Abs. 2 OR).
Die durch den Zwischenabschluss verifizierte Uber-
schuldung markiert damit (im Grundsatz) den Uber-
gang von der aussergerichtlichen Sanierung in ein
gerichtlich geleitetes Insolvenzverfahren. Dies ist in-
sofern konsequent, als mit dem Dahinfallen des Ei-
genkapitals das unternehmerische Risiko von den
Aktionédren auf die Glaubiger tibergeht, deren Inter-
essen nun besonders zu schiitzen sind.?”

2 Christoph B. Biihler, Aussergerichtliche Sanierung der Ak-
tiengesellschaft, ST 2010, 444-451, 444; Hans Caspar von
der Crone, Aktienrecht, 2. Aufl., Bern 2020, N 1997.

%5 Siehe dazu Peter Bockli, Schweizer Aktienrecht, 4. Aufl.,
Ziirich/Basel/Genf 2009, § 13 N 766 ff.

%6 Weiterfithrend Lukas Glanzmann, Konzept und Praxis der
aktienrechtlichen Sanierung, SZW 2015, 465-480, 471.

27 Wenn die Aktiven nicht mehr ausreichen, um die fixed
claims der Glaubiger zu decken, 16sen die Glaubiger die
Aktionére als residual claimants ab: Die Glaubiger sind
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Das revidierte Aktienrecht hélt an den bilanzbe-
zogenen Krisenindikatoren des hélftigen Kapitalver-
lusts und der Uberschuldung fest, nimmt daran aber
Modifikationen vor:?® So muss der Verwaltungsrat
bei Vorliegen eines Kapitalverlusts kiinftig etwa nicht
mehr in jedem Fall eine Generalversammlung einbe-
rufen, sondern nur noch, wenn die ins Auge gefassten
Sanierungsmassnahmen in deren Zusténdigkeit fal-
len (Art. 725a Abs. 1 revOR?°). Damit bringt das Ge-
setz zutreffend zum Ausdruck, dass eine Sanierung
nicht immer den (sofortigen) Einbezug der General-
versammlung voraussetzt. Im Gegenteil: Eine zu frii-
he Einberufung kann wegen der damit einhergehen-
den Publizitit eine Sanierung nachgerade vereiteln.*

Neu ins Gesetz aufgenommen wurde das Kriteri-
um der drohenden Zahlungsunfihigkeit: Art. 725
Abs. 2 revOR verpflichtet den Verwaltungsrat, Mass-
nahmen zur Sicherstellung der Liquiditdt und (so-
weit erforderlich) weitere Sanierungsmassnahmen
zu veranlassen, wenn die Gesellschaft zahlungsunfa-
hig zu werden droht.?! Die sich abzeichnende Illiqui-
ditét der Gesellschaft ist damit kiinftig ein zuséatzli-
cher Ankniipfungspunkt fiir (zunéchst) ausserge-
richtliche Sanierungsmassnahmen. Erst wenn sich
die Zahlungsunféhigkeit dadurch nicht abwenden

nunmehr unmittelbar am Erfolg des Unternehmens inter-
essiert. Denn je mehr das Gesellschaftsvermogen an Wert
verliert, desto geringer féllt ihre Deckung aus (Frank H.
Easterbrook/Daniel R. Fischel, The Economic Structure of
Corporate Law, Cambridge 1991 [Nachdruck, Cambridge/
London 1996], 68 f.; siehe auch Yves Mauchle/Hans Cas-
par von der Crone, Wie lange darf der Verwaltungsrat mit
der Uberschuldungsanzeige zuwarten?, SZW 2014, 227—
239, 235).

26 Im Einzelnen von der Crone (Fn. 24), N 1997 ff.

2 AlsrevOR werden die Bestimmungen des revidierten Obli-
gationenrechts (Aktienrechts) bezeichnet, die am 19. Juni
2020 von der Bundesversammlung beschlossen wurden
(AS 2020, 4005 ff.).

% Siehe Botschaft vom 23. November 2016 zur Anderung
des Obligationenrechts (Aktienrecht), BBl 2017, 399 ff.
(zit. Botschaft 2016), 575, wonach die zwingende Einbe-
rufung der Generalversammlung in der Vernehmlassung
als «oftmals wirkungslos oder sogar kontraproduktiv» be-
zeichnet worden sei; vgl. Glanzmann (Fn. 26), 469 f.

31 Dazu einlédsslich Dominik Milani/Philipp Schiirch, Die
Pflichten des Verwaltungsrates bei drohender Zahlungs-
unfédhigkeit nach neuem Aktienrecht, SZW 2020, 519-
533, 526 ff.
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lasst («notigenfalls»), hat der Verwaltungsrat ein Ge-
such um Nachlassstundung einzureichen.*?

1.2 Sanierungsmassnahmen

Im vorliegenden Fall haben die Parteien mit einem
Biindel von Massnahmen versucht, den Konkurs der
A. AG abzuwenden. Nachfolgend sollen die Bestand-
teile des Sanierungskonzepts kurz dargestellt und
gewiirdigt werden.

1.2.1 Stillhalteabkommen

In einem Stillhalteabkommen verpflichten sich die
Kreditgeber (haufig Banken) insbesondere dazu, be-
stehende Kreditlinien bis zu einem festgelegten Ter-
min offenzuhalten und ausstehende Kredite einstwei-
len nicht zuriickzufordern.®® Im Gegenzug kann sich
der Kreditnehmer im Rahmen von sog. covenants zu
Handlungen verpflichten, welche die spatere Riick-
zahlung sicherstellen sollen.?* Ein Stillhalteabkom-
men verschafft dem Schuldner die notige Zeit, um
durch weitere Sanierungsmassnahmen einen vorii-
bergehenden Liquiditatsengpass zu liberwinden.*
Dabei ist er auf die Mitwirkung der Fremdkapitalge-
ber angewiesen. Besteht eine Bank auf einer soforti-
gen Riickzahlung, kann dies die aussergerichtliche
Sanierung zum Scheitern bringen.%®

1.2.2 Asset Deal

Unter Umstédnden kann sich als Sanierungsmassnah-
me anbieten, den Betrieb (oder einen Teil davon) auf
eine andere Gesellschaft zu iibertragen. Bei der Erwer-
berin kann es sich um eine eigens zu diesem Zweck
gegriindete Auffanggesellschaft oder um ein bereits
existierendes (Konkurrenz-)Unternehmen handeln.
Der Kauf erfolgt in der Form eines Asset Deals: Die
Erwerberin iibernimmt von der schuldnerischen Ge-
sellschaft die fiir die Fortfiihrung des Betriebs not-
wendigen Aktiven und Vertrage; die Passiven verblei-

32 Siehe Milani/Schiirch (Fn. 31), 530 f.; vgl. auch Peter
Bdckli, Finanznotlagerecht, SZW 2017, 524-551, 537 f.

3 BGer 5A_671/2018 vom 8. September 2020, E. 3.1.1; Oli-
ver Kdlin, Die Sanierung der Aktiengesellschaft, Ziirich/
Basel/Genf 2016, N 139.

34 Zu moglichen Inhalten solcher covenants siehe Markus
Wolf, Stillhalteabkommen kreditgebender Banken, Diss.
St.Gallen 2012 (= SSHW 310), N 275 ff.

35 Urs Schenker, Moglichkeiten zur privatrechtlichen Sanie-
rung von Aktiengesellschaften, SJZ 2009, 485-497, 491 f.

36 Kélin (Fn. 33), N 141.
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ben bei der Verkduferin. Der Verkaufserlos wird zur
Schuldentilgung verwendet.?” Idealerweise kann da-
mit der going concern aufrechterhalten werden. Da
der Betrieb zu Fortfithrungswerten verkauft wird,
erhalten die Glaubiger eine bessere Deckung als im
Konkursfall. Diese Form der Sanierung ist indes 6ko-
nomisch einzig dann sinnvoll, wenn das Unterneh-
men (nach der Ubertragung) auf Dauer {iberlebens-
fahig ist.® Dies wird nur (aber immerhin) dort zutref-
fen, wo die finanzielle Schieflage sich durch eine
effizientere Allokation der Verfiigungsrechte behe-
ben ldsst und gerade nicht in der fehlenden Rentabi-
litat des Unternehmens begriindet liegt.*

Mit Blick auf die aktienrechtliche Zustandigkeits-
ordnung ist daran zu erinnern, dass die Vertretungs-
macht des Verwaltungsrats auf den Gesellschafts-
zweck beschrankt ist (Art. 718a Abs. 1 OR). Der Ver-
kauf des ganzen Betriebs muss daher grundsétzlich
von der Generalversammlung der Verkéduferin be-
schlossen werden.* Fiir den Verkauf eines Betriebs-
teils gilt dies dann, wenn er einer Anderung des Ge-
sellschaftszwecks gleichkommt.

1.2.3 Rangrlicktritt

Mit einem Rangriicktritt erkldrt der betreffende
Glaubiger unwiderruflich, im Fall des Konkurses oder
der Liquidation der Gesellschaft im Rang hinter alle
iibrigen Glaubiger zuriickzutreten, bis diese voll be-
friedigt sind.*! Gemdss Art. 725 Abs. 2 OR kann der

37 Siehe Urs Schenker, Verkauf von Unternehmen in Krisensi-
tuationen, in: Peter V. Kunz/Florian S. Jorg/Oliver Arter
(Hrsg.), Gesellschaftsrecht V, Bern 2010, 303-326, 305. In
Deutschland wird die Sanierung durch Verkauf des Be-
triebs gemeinhin als «iibertragende Sanierung» bezeich-
net (siehe z.B. Christopher Seagon, in: Andrea K. Buth/
Michael Hermanns [Hrsg.], Restrukturierung, Sanierung,
Insolvenz, 4. Aufl., Miinchen 2014, § 24 N 73 f.).

3 Seagon (Fn. 37),8§24 N 74.

% Siehe dazu Lukas Miiller/Georg J. Wohl, Bewilligung der
Nachlassstundung mit dem Ziel der Betriebsiibertragung,
777 2020, 146-163, 149 ff., die zwischen «financial dist-
ress» und «economic distress» unterscheiden.

4 BGE 116 1I 320, E. 3a. Eine Ausnahme macht das Bundes-
gericht, wenn der Gesellschaftszweck infolge Konkurs-
reife der Gesellschaft nicht mehr zu erreichen ist und eine
vorgéngige Einberufung der Generalversammlung wegen
zeitlicher Dringlichkeit ausser Betracht fallt (dazu Bockli
[Fn. 25], § 13 N 499 ff.).

41 Statt vieler Hanspeter Wiistiner, in: Heinrich Honsell/
Nedim Peter Vogt/Rolf Watter (Hrsg.), Basler Kommen-
tar, Obligationenrecht II, 5. Aufl., Basel 2016, N 46 zu
Art. 725.
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Verwaltungsrat einer iiberschuldeten Gesellschaft
auf die Benachrichtigung des Richters verzichten,
wenn Glidubiger im Umfang der Uberschuldung in ih-
rem Rang zuriickgetreten sind. Ein Rangriicktritt
hilft der schuldnerischen Gesellschaft nur aus der Be-
dréngnis, wenn er mit einer Stundung der Forderung
verkniipft wird (sog. qualifizierter Rangriicktritt).*?
Doch auch dann geniigen Rangriicktritte fiir sich al-
lein nicht, um die Gesellschaft zu sanieren. Sie kon-
nen ihr jedoch voriibergehend Luft verschaffen, um
eine in Angriff genommene Sanierung ohne Depo-
nierung der Bilanz abschliessen zu kdnnen.*

1.2.4 Wiirdigung des Sanierungskonzepts

Der A. AG war es zundchst gelungen, alle fiinf Banken
zu einem gemeinsamen Stillhalteabkommen zu be-
wegen.* Als eine Weiterfiihrung des Betriebs durch
die A. AG nicht mehr realistisch schien, versuchten
die Beteiligten, den Konkurs mit einem Betriebsver-
kauf zu vermeiden. Die Interessenlage der Erwerbe-
rin war nicht entscheidrelevant. Deshalb ist nicht be-
kannt, aus welchem Grund sie zum Kauf bereit war.
Die A. AG sollte nach der Ubertragung nicht direkt
liquidiert werden, sondern zuerst die bereits laufen-
den Bauauftrége zu Ende fithren. Im Hinblick auf die-
ses Vorhaben erklarten die Banken und weitere Gléau-
biger Rangriicktritte. Diese Rangriicktritte waren fiir
das Gelingen des Sanierungsvorhabens unentbehr-
lich.* Nur so konnten der Asset Deal und die Fortfiih-
rung der Auftriige trotz festgestellter Uberschuldung
aussergerichtlich abgewickelt werden.*® Den Banken
war bewusst, dass der Liquidationserlos voraussicht-
lich nicht ausreichen wiirde, um auch die rangriick-
trittsbelasteten Forderungen vollstindig zu decken.
Thr Rangriicktritt kommt daher wirtschaftlich einem
(teilweisen) Forderungsverzicht gleich.*” Dies und
die Verldngerung des Stillhalteabkommens um mehr
als ein halbes Jahr (statt nur um einen Monat) wiir-

42 Das kiinftige Recht schreibt denn auch ausdriicklich vor,
dass sowohl der geschuldete Betrag wie auch die Zinsfor-
derungen gestundet werden miissen (Art. 725b Abs. 4
Ziff. 1 revOR); siehe Glanzmann (Fn. 26), 479.

4 BGer 4C.47/2003 vom 2. Juli 2003, E. 2.2; Kdlin (Fn. 33),
N 143 m.w.H.; von der Crone (Fn. 24), N 2027.

4 Zivilgericht BS K5.2015.16 vom 15. Mérz 2017, La.

4 BGer 5A_671/2018 vom 8. September 2020, E. 4.3.2.

“  AppGer BS ZB.2017.34 vom 6. Juni 2018, E. 4.3.

47 Vgl. Schenker (Fn. 35), 493.
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digten die Gerichte als «eigentliches Entgegenkom-
men» der Banken.*®

Anlass fiir die paulianische Anfechtung gab nicht
die (zu tiefe) Bewertung des verkauften Betriebs
(was an sich auch denkbar wére*), sondern der Um-
stand, dass sich die Banken vorab aus dem Erl6s be-
zahlt machten, wéhrend die tibrigen Glaubiger auf
eine Nachlassdividende verwiesen bleiben.>

1.3 Sanierungsbegriff

Vorliegend hatten sich die Gerichte mit der Frage zu
befassen, ob das Vorhaben, den Betrieb zu verkaufen
und die A. AG nach der Abwicklung der bereits ange-
fangenen Auftrage zu liquidieren, iberhaupt eine Sa-
nierungsmassnahme war. Nachdem die Erstinstanz
eine Sanierung kurzerhand verneint hatte,>! kamen
das Appellationsgericht und das Bundesgericht zum
gegenteiligen Ergebnis. Sie stiitzten sich dabei auf ei-
nen «anfechtungsrechtlich relevanten (spezifischen)
Sanierungsbegriffs. Entsprechend dem Zweckgedan-
ken der paulianischen Anfechtung ist fiir die Annah-
me einer Sanierung (allein) entscheidend, dass die
beabsichtigten Massnahmen auf eine vollstindige
Befriedigung aller Glaubiger abzielen.’? Forderun-
gen, fiir die ein Rangriicktritt erklart worden ist, sind
dabei nicht zu beriicksichtigen.>® Nicht massgeblich
ist, ob die zu sanierende Gesellschaft als Rechtstrage-
rin fortbestehen soll oder ob die «Sanierung» gerade
deren Liquidation beinhaltet.*

Die Besonderheit des vorliegenden Sachverhalts
lag darin, dass nach der Vorstellung der Parteien der
Kauferlos und die Ertrdge aus der Fortfithrung der
Auftrdge ausreichen wiirden, damit die (anfanglich

4% BGer 5A_671/2018 vom 8. September 2020, E. 4.3.2;
AppGer BS ZB.2017.34 vom 6. Juni 2018, E. 4.3.

4 In diesem Fall hatte gegen die Erwerberin geklagt werden
miissen.

%0 Vgl. BGer 5A_671/2018 vom 8. September 2020, E. 3.1.2
und 3.4.1.

51 Zivilgericht BS K5.2015.16 vom 15. Mérz 2017, E. 2.4:
«Eine Sanierung im Sinne der Rechtsprechung stand nie
zur Debatte [...].»

52 Brigitte Umbach-Spahn/Stefan Bossart, in: Daniel Hunkeler
(Hrsg.), Kurzkommentar Schuldbetreibungs- und Konkurs-
gesetz, 2. Aufl., Basel 2014; siehe auch Thomas Rebsamen,
Anfechtbarkeit von Sanierungsleistungen, Jusletter 21. Sep-
tember 2009, N 28 f.

53 AppGer BS ZB.2017.34 vom 6. Juni 2018, E. 4.2.2.

54 BGer 5A_671/2018 vom 8. September 2020, E. 4.1.2 und
4.1.3.
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tberschuldete) Gesellschaft alle nicht riicktrittsbe-
lasteten Forderungen erfiillen konnte. Es spricht
nichts dagegen, ein solches Sanierungskonzept auch
aktienrechtlich als «Sanierung» anzuerkennen, ob-
wohl die Gesellschaft anschliessend liquidiert wer-
den soll.>> Die Erwédgungen zum Sanierungsbegriff
machen gleichzeitig die Grenzen der aussergerichtli-
chen Sanierung deutlich: Hétten die mutmasslichen
Ertrdge auch nur knapp nicht geniigt, um eine volle
Deckung der Schulden zu erreichen, so wére nichts
anderes iibriggeblieben, als um die Einleitung eines
Konkurs- oder Nachlassverfahrens zu ersuchen. Aus-
serhalb eines gerichtlich angeleiteten Verfahrens
konnen die Glaubiger nicht zu Sanierungsbeitrdgen
gezwungen werden.>®

1.4 Zeitliche Schranke: Pflicht des Verwaltungsrats
zur Uberschuldungsanzeige

Mit Eintritt der Uberschuldung ist der Verwaltungs-
rat wie erwéhnt verpflichtet, an das Gericht zu gelan-
gen (Art. 725 Abs. 2 OR). Das Gericht hat gestiitzt auf
das Gesuch des Verwaltungsrats zu entscheiden, ob
es iiber die Gesellschaft den Konkurs er6ffnen oder
ein gerichtliches Sanierungsverfahren®” einleiten
soll. Aussergerichtliche Sanierungsbemithungen sind
in diesem Stadium nicht mehr zuléssig. Von diesem
grundsatzlichen Verbot bestehen zwei Ausnahmen:

55 In diesem Sinn auch Béckli (Fn. 25), § 13 N 751a; Bettina
Kopta-Stutz, Gerichtliche Sanierungsverfahren fiir Schwei-
zer Aktiengesellschaften, Diss. Ziirich 2019 (= ZSP 295),
126 f.; Kdlin (Fn. 33), N 58; ablehnend (mit Bezug auf den
Konkursaufschub) Ulrich Haas/Yael Strub, in: Lukas
Handschin (Hrsg.), Ztircher Kommentar, Art. 698-726 und
731b OR, 3. Aufl., Ziirich 2018, N 36 zu Art. 725a m.w.H.

% Daraus ergeben sich Probleme des kollektiven Handelns:
Fiir den einzelnen Glaubiger kann es eine nutzenmaximie-
rende Strategie sein, auf der Bezahlung seiner Forderung
zu beharren und darauf zu hoffen, dass die anderen Glau-
biger sich um eine Sanierung des Schuldners bemiihen
(vgl. Kopta-Stutz [Fn. 55], 9 f. m.w.H.). Das Nachlassver-
fahren versucht dieses Trittbrettfahrerproblem u.a. da-
durch zu entschérfen, dass es die Glaubiger mit Mehr-
heitsbeschluss iiber die Sanierungsbeitrdage entscheiden
lasst (Art. 305 SchKG).

57 Im geltenden Recht kann entweder ein Konkursaufschub
(Art. 725a OR) gewéhrt oder eine (provisorische) Nach-
lassstundung (Art. 293a SchKG) bewilligt werden. Mit der
Aktienrechtsrevision 2020 wird der Konkursaufschub ge-
strichen, sodass inskiinftig nur noch das Nachlassverfah-
ren zur Verfiigung steht (siehe dazu Botschaft 2016
[Fn. 30], 465 £.).
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Erstens kann der Verwaltungsrat die Sanierung aus-
sergerichtlich fortsetzen, wenn Rangriicktritte im
Umfang der Uberschuldung erkliart wurden.*® Zwei-
tens anerkennt das Bundesgericht in einer langjahri-
gen Praxis, dass die Uberschuldungsanzeige bei kon-
kreten Aussichten auf eine Sanierung ausnahmswei-
se aufgeschoben werden kann.® Neben reellen
Sanierungschancen® verlangte das Bundesgericht in
seinen diesbeziiglichen Entscheiden, dass der Ver-
waltungsrat wie ein verniinftiger Unternehmer han-
delte und die Forderungen der Glaubiger nicht durch
eine neuerliche Verschlechterung der finanziellen
Lage gefdhrdet wurden.®! Diese Praxis wird mit der
Aktienrechtsrevision 2020 (leicht modifiziert) ins
Gesetz tiberfithrt und um eine Hochstfrist erganzt:©?
Art. 725b Abs. 4 Ziff. 2 revOR bestimmt, dass die Be-
nachrichtigung des Gerichts unterbleiben kann, solan-
ge begriindete Aussicht besteht, dass die Uberschul-
dung innert angemessener Frist (spétestens innert
90 Tagen seit Vorliegen der gepriiften Zwischenab-
schliisse) behoben werden kann und dass die Forde-
rungen der Glaubiger nicht zusatzlich gefahrdet
werden.

Ausserhalb dieser Ausnahmen verhalt sich der
Verwaltungsrat pflichtwidrig, wenn er seine Sanie-
rungsbemiihungen trotz festgestellter Uberschuldung
in Eigenregie fortsetzt (sog. Konkursverschleppung).
Scheitert in der Folge die Sanierung, ist eine Haftung
der Verwaltungsratsmitglieder nach Art. 754 OR zu
priifen.

1.5  Absichtsanfechtung

Neben einer méglichen aktienrechtlichen Verantwort-
lichkeit ist die paulianische Anfechtung (Art. 285 ff.
SchKG) ein weiteres rechtliches Risiko, das bei aus-

58 Vgl. oben Ziff. I11.1.2.3.

% FEine ausfiihrliche Kasuistik findet sich bei Mauchle/von
der Crone (Fn. 27), 231 ff.; siehe auch Peter Forstmoser, Der
Richter als Krisenmanager?, in: Peter Forstmoser/Hein-
rich Honsell/Wolfgang Wiegand (Hrsg.), Richterliche
Rechtsfortbildung in Theorie und Praxis, Festschrift fir
Hans Peter Walter, Bern 2004, 263-291, 269 ff.

60 Vgl. unten Ziff. II1.2.1.

61 Siehe z.B. BGer 4C.366/2000 vom 19. Juni 2001, E. 4b;
Mauchle/von der Crone (Fn. 27), 234.

62 Siehe Botschaft 2016 (Fn. 30), 579. Der bisherigen Bun-
desgerichtspraxis l4sst sich keine «Toleranzfrist» entneh-
men, innert welcher die Sanierung abgeschlossen sein
muss (Mauchle/von der Crone [Fn. 27], 234; anders Bockli
[Fn. 25],§ 13N 816 f.).
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sergerichtlichen Sanierungen beachtet werden muss.
Im Zusammenhang mit Sanierungsbemiihungen ist
der Tatbestand der Absichtsanfechtung (Art. 288
SchKG) von besonderer Bedeutung.

1.5.1 Zweck und Voraussetzungen

Mit der Anfechtungsklage sollen Vermogenswerte,
die der Schuldner zuvor durch anfechtbare Rechts-
handlungen verdusserte, der Zwangsvollstreckung
zugefiihrt werden (Art. 285 Abs. 1 SchKG). Sie dient
damit der Verwirklichung des vollstreckungsrechtli-
chen Grundsatzes der Glaubigergleichbehandlung.®
Gemadss Art. 288 Abs. 1 SchKG sind alle Rechtshand-
lungen anfechtbar, die «der Schuldner innerhalb der
letzten fiinf Jahre vor der Pfandung oder Konkurser-
offnung® in der dem anderen Teile erkennbaren Ab-
sicht vorgenommen hat, seine Glaubiger zu benach-
teiligen oder einzelne Glaubiger zum Nachteil ande-
rer zu begiinstigen». Vorausgesetzt wird, dass die
Rechtshandlung die Gldubiger oder einzelne von ih-
nen durch eine Verminderung des Vollstreckungs-
substrats effektiv geschéddigt hat (Glaubigerschadi-
gung),® dass der Schuldner mit Schiadigungsabsicht
handelte und dass diese Schadigungsabsicht fiir den
Begiinstigten erkennbar war.°® Obwohl es sich bei
den letzten beiden Voraussetzungen eigentlich um
innere Vorginge handelt, neigt das Bundesgericht zu
einer objektivierenden Betrachtung.®” Es lasst fiir die
Annahme einer Schidigungsabsicht geniigen, dass
der Schuldner die Glaubigerschédigung «als natiirli-
che Folge seiner Handlung» voraussehen konnte und
musste.%® Mit der Frage, ob Sanierungsbemiihungen
eine Schadigungsabsicht des Schuldners (und damit
deren Erkennbarkeit fiir den Begiinstigten) entfallen
lassen, hatte sich das Bundesgericht bereits in ver-
schiedenen Entscheiden zu befassen. Nach seiner

6 Dazu ausfiihrlich Thomas Rebsamen, Die Gleichbehand-
lung der Gldubiger durch die Aktiengesellschaft, Diss.
Freiburg 2004 (= AISUF 231), N 344 ff.

64 Gemadss Art. 331 Abs. 1 SchKG gilt dies auch fiir Rechts-
handlungen, die der Schuldner vor der Bestitigung eines
Nachlassvertrags mit Vermogensabtretung vorgenommen
hat.

¢  Siehe KuKo SchKG-Umbach-Spahn/Bossart (Fn. 52),
N 3 ff. zu Art. 288 m.w.H.

% Siehe statt vieler BGE 137 Il 268, E. 4 m.w.H.

67 Kritisch dazu Kathrin Kriesi, Actio Pauliana, Diss. Lau-
sanne 2020, 208 ff.

%  BGE 13711l 268, E. 4.2; BGE 134 111 615, E. 5.1; BGE 134
II1452,E. 4.1.
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Praxis geniigt es dafiir nicht, dass sich der Schuldner
in wirtschaftlichen Schwierigkeiten ernsthaft um eine
Sanierung bemiihte; blosse Hoffnungen befreien
nicht vom Anfechtungsrisiko.® Erforderlich ist {iber-
dies, dass die Sanierungsbemiihungen im Zeitpunkt
der Vornahme der angefochtenen Rechtshandlung
(objektiv) als erfolgversprechend erschienen.” Unter
diesen Voraussetzungen hat das Bundesgericht die
Schédigungsabsicht etwa verneint, als die Bezahlung
von Honoraren fiir eine Sanierungsberatung ange-
fochten war.”?

1.5.2 Sanierungsdarlehen

Ein besonderes Priifprogramm hat das Bundesge-
richt fiir Kredite entwickelt, die der Darlehensgeber
speziell zur Ermoglichung einer Sanierung gewéhrt
(oder verlangert) hat. Diese Rechtsprechung ist vor
dem Hintergrund zu sehen, dass die Riickzahlung
der Darlehenssumme nicht als (gleichwertige) Ge-
genleistung zur Darlehenshingabe gilt.”? Daher kann
die Darlehensriickzahlung durch einen Schuldner in
wirtschaftlicher Bedréngnis jene Gldubiger, deren
Forderungen nicht zuriickbezahlt werden, benach-
teiligen und damit anfechtbar sein.” Dieses Anfech-
tungsrisiko soll aber nicht konkrete und glaubwiirdi-
ge Versuche zur Rettung des Schuldners vereiteln.
Ein von der Anfechtung freigestelltes Sanierungsdar-
lehen ist nach der Rechtsprechung anzunehmen,
wenn:’*

1. sichder in wirtschaftlichen Schwierigkeiten ste-

ckende Schuldner um die Sanierung bemiiht,
2. die Sanierungsbemiihungen erfolgversprechend
erscheinen und

% Vgl. Andrea Galliker/Hans Caspar von der Crone, Absichts-
anfechtung und Sanierung, SZW 2008, 602-613, 610 f.

70 Z.B. BGE 134 III 452, E. 5.5; siehe dazu Kriesi (Fn. 67),
228.

71 BGE 137111268, E. 4.2.4.

72 Dagegen besteht ein Austauschverhiltnis zwischen der
Zinszahlung und dem Aufrechterhalten der Wertiiberlas-
sung. Die Zahlung von Zinsen wahrend der Laufdauer des
Darlehens ist folglich (mangels Glaubigerschadigung)
nicht anfechtbar, sofern die Zinsen marktiiblich sind (BGE
136111247, E. 5 und 6).

73 BGE 134111452, E. 3.1; KuKo SchKG-Umbach-Spahn,/Bos-
sart (Fn. 52), N 8 zu Art. 288; vgl. auch BGE 137 III 268,
E.4.2.3.

74 BGer 5A_671/2018 vom 8. September 2020, E. 3.5.2
m.w.H; vgl. Galliker/von der Crone (Fn. 69), 611 f.
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3. das Darlehen zum Zweck der Sanierung und
damit im Interesse der iibrigen Glaubiger ge-
wahrt wird.

Das Bundesgericht behandelt Sanierungsdarlehen
insofern privilegiert, als hier die Frage nach der Sché-
digungsabsicht «nicht isoliert, bezogen bloss auf die
Riickzahlung gestellt wird». Aufnahme und Riickzah-
lung des Sanierungsdarlehens seien vielmehr «als
Einheit zu wiirdigen».”® Dies bedeutet, dass bei Sanie-
rungsdarlehen fiir die Beurteilung der Schadigungs-
absicht (entgegen den allgemeinen Regeln) nicht der
Zeitpunkt der Rechtshandlung (Riickzahlung), son-
dern jener der Darlehensgewahrung (oder -verlédnge-
rung) massgeblich ist.” Die «Privilegierung» des Sa-
nierungsdarlehens besteht also genau besehen darin,
dass fiir die Beurteilung der Sanierungsaussichten
auf einen fritheren Zeitpunkt abgestellt wird als all-
gemein iiblich.”” War die Sanierung bei der Gewéh-
rung des Darlehens noch realistisch, ist die vertrags-
gemaésse Riickzahlung nicht anfechtbar, auch wenn
sich die Prognose in der Zwischenzeit verdiisterte.
Obwohl diese Praxis in der Lehre verschiedentlich
kritisiert worden ist,”® hélt das Bundesgericht mit
dem vorliegenden Entscheid an ihr fest. Sowohl das
Bundesgericht wie auch die Vorinstanz bejahten die
Merkmale eines Sanierungsdarlehens. Streng ge-
nommen war der Riickgriff auf diese Rechtsfigur aber
wohl nicht notig, weil sich laut den Angaben zum
Sachverhalt das Scheitern des Sanierungsplans erst
nach den Riickzahlungen abzuzeichnen begann.”

75 BGE 134111452,E.5.3.

76 Vgl. Kriesi (Fn. 67), 242 f.

77 Das wird deutlich, wenn man E. 5.3.7 und E. 5.3.8 im Ent-
scheid des AppGer BS (ZB.2017.34) einander gegeniiber-
stellt. Bei Annahme eines Sanierungsdarlehens war die
Sanierungsaussicht per 2. Dezember 2011 zu priifen
(E. 5.3.1-5.3.7). Wenn man das Sanierungsdarlehen ver-
neint (Eventualbegriindung), so wiren die Erfolgsaus-
sichten per Ende 2011 (Riickzahlungszeitpunkt) mass-
geblich gewesen (E. 5.3.8).

78 Siehe Susan Emmenegger, Das Sanierungsdarlehen, in:
Susan Emmenegger (Hrsg.), Kreditrecht, Basel 2010,
153-189, 174 f.; Kriesi (Fn. 67), 241 ff.; Rebsamen
(Fn. 52), N 32 ff.; Brigitte Umbach-Spahn, Pauliana und
Sanierung, in: Thomas Sprecher (Hrsg.), Sanierung und
Insolvenz von Unternehmen, Ziirich/Basel/Genf 2011,
157-180, 171 f.

72 Offenbar haben sich die wirtschaftlichen Verhéltnisse der
A. AG zwischen dem Zeitpunkt der Kreditverlangerung
(2. Dezember 2011) und dem fiir die Vorinstanz massgeb-
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Auch wenn die Banken letztlich nicht zur Zahlung
an die Nachlassmasse verurteilt wurden, zeigt der
Entscheid doch auf, dass aussergerichtliche Sanie-
rungsmassnahmen, die (Riick-)Leistungen der zu sa-
nierenden Gesellschaft umfassen, Anlass fiir eine Ab-
sichtsanfechtung bieten konnen. Dabei ist oftmals
entscheidend, ob die Gerichte die Sanierungsbemii-
hungen als erfolgversprechend einstufen oder nicht.
Hierauf ist im Folgenden nédher einzugehen.

2. Retrospektive Beurteilung der Sanierungs-
aussichten durch die Gerichte

Die Gerichte sind in verschiedenen Situationen dazu
aufgerufen, die Erfolgsaussichten von Sanierungs-
vorhaben zu beurteilen. Hat ein Gericht zu priifen, ob
es einen Konkursaufschub oder eine Nachlassstun-
dung bewilligen soll, nimmt es eine prospektive Be-
urteilung anhand der eingereichten Gesuchsunterla-
gen vor.®° Daneben haben die vorangehenden Ausfiih-
rungen gezeigt, dass in zwei Féllen eine retrospektive

Beurteilung erforderlich sein kann, ndmlich:

— wenn bei einer Verantwortlichkeitsklage gel-
tend gemacht wird, das beklagte Organ habe mit
der Uberschuldungsanzeige zu Unrecht zuge-
wartet,®" und

— wenn im Rahmen einer paulianischen Anfech-
tungsklage zu priifen ist, ob erfolgversprechende
Sanierungsbemiihungen die Schadigungsabsicht
entfallen lassen®2.

Im Folgenden sollen diese beiden Konstellationen ne-
beneinander betrachtet werden. Zunéchst ist zu kla-
ren, wie glinstig die Prognose ex ante sein muss, um
eine Sanierung zu legitimieren (sogleich Ziff. 2.1). So-
dann wird darauf eingegangen, wie die Gerichte die
Einschatzung der Beteiligten ex post tiberpriifen (un-
ten Ziff. 2.2).

2.1 Grad der Realisierungswahrscheinlichkeit

In seiner Praxis zum Aufschub der Uberschuldungs-
anzeige verlangt das Bundesgericht «konkrete Aus-

lichen Riickzahlungszeitpunkt (Ende 2011) gar verbessert
(AppGer BS ZB.2017.34 vom 6. Juni 2018, E. 5.3.8).

80 Vgl. Art. 725a Abs. 1 OR (Konkursaufschub); Art. 293a
Abs. 3 und Art. 294 Abs. 3 SchKG (Nachlassstundung).

81 Vgl. oben Ziff. III.1.4.

82 Vgl. oben Ziff. III.1.5.
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sichten auf Sanierung».®® Der Verwaltungsrat miisse
in einer schwierigen Lage tun, was verniinftigerweise
von einem Unternehmer erwartet werden diirfe.*
Unzuldssig seien Massnahmen, welche auf Kosten
der Glaubiger lediglich den Zusammenbruch des Un-
ternehmens hinauszogern. Die Bilanz muss laut der
Rechtsprechung dann deponiert werden, wenn «er-
hebliche Zweifel an den Erfolgsaussichten der Sanie-
rung angebracht» sind.®® Zu priifen sei, ob das Risiko,
das mit dem Versuch einer Sanierung naturgemaéss
verbunden sei, durch den 6konomischen Wert der
Chance einer erfolgreichen Sanierung aufgewogen
werde.® Das Bundesgericht setzt also eine gewisse
minimale Wahrscheinlichkeit des Gelingens voraus,
beléisst es im Ubrigen aber bei einem relativen Mass-
stab: Je besser die Erfolgsaussichten, desto eher diir-
fen mit dem Entscheid fiir eine Sanierung auch Risi-
ken eingegangen werden. Dabei hat der Verwal-
tungsrat Chancen und Risiken pflichtgemass (wie ein
verniinftiger Unternehmer) gegeneinander abzuwé-
gen. Diese Grundsétze diirften auch unter dem kiinf-
tigen Recht massgeblich sein, nachdem die Regelung
in Art. 725b Abs. 4 Ziff. 2 revOR ausdriicklich an die
bundesgerichtliche Praxis ankniipft.®”

In verschiedenen Entscheiden zur Absichtsan-
fechtung setzte das Bundesgericht fiir die Verneinung
der Schadigungsabsicht voraus, dass «der Schuldner
ernsthaft um seine Rettung kdmpft und diese erfolg-
versprechend erscheint».®® Die getroffenen Massnah-
men miissten erlauben, bei einer objektiven Priifung
auf eine Sanierung zu hoffen.® Mit Bezug auf die Sa-
nierungsdarlehen scheint es weiter zu gehen und ver-
langt gar «berechtigte, die Wahrscheinlichkeit einer
giinstigen Prognose hinsichtlich der Vermogensent-
wicklung des Schuldners eindeutig rechtfertigende
Hoffnungen».”® Die bundesgerichtlichen Kriterien sind
in der Lehre mitunter als unklar bzw. nicht geniigend
konkret kritisiert worden.! Im vorliegenden Entscheid
prézisiert das Bundesgericht nun die Anforderungen

8 BGE 116 11533, E. 5a; bestatigt in BGE 132 111 564, E. 5.1;
vgl. BGer 4C.436/2006 vom 18. April 2007, E. 4.4.

8 Vgl. bereits BGE 108 V 183, E. 2.

8 BGer 4C.366,/2000 vom 19. Juni 2001, E. 4b.

8 BGer 4C.366,/2000 vom 19. Juni 2001, E. 5b/aa.

87 Siehe Botschaft 2016 (Fn. 30), 579; vgl. oben Ziff. II1.1.4.

8  BGer 5A_671/2018 vom 8. September 2020, E. 3.5.2; BGE
137111 268, E. 4.2.3.

8  BGE 135111276, E. 7.1; BGE 134111 615, E. 5.1.

% BGE 134111452, E. 5.3.

91 Siehe Kriesi (Fn. 67), 229 f.; Umbach-Spahn (Fn. 78), 171.
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an die Realisierungswahrscheinlichkeit: Die Sanie-
rungsbemithungen diirfen gemdass seinen Erwégun-
gen als erfolgversprechend gelten, wenn die Sanie-
rungschancen grosser sind als das Konkursrisiko.*?

Mit dieser Klarstellung néhert sich das Bundes-
gericht zugleich seiner Praxis zum Aufschub der
Uberschuldungsanzeige an, was zu begriissen ist. Dies
entspricht der Uberlegung, dass das Gesellschafts-
wie auch das Konkursrecht eine einheitliche Antwort
auf die Frage geben sollten, wann eine aussergericht-
liche Sanierung noch legitim ist und wann nicht.*®
Halten die Verantwortlichen ihre aktienrechtlichen
Pflichten ein, wére es widerspriichlich, ihnen nur
deshalb eine Schéddigungsabsicht vorzuwerfen, weil
anfechtungsrechtlich ein anderer Massstab fiir die
Erfolgsaussichten gelte. Solche Wertungswidersprii-
che werden vermieden, wenn man in beiden Rechts-
gebieten die gleichen Anforderungen an die Wahr-
scheinlichkeit einer erfolgreichen Sanierung stellt.**
Aus den bundesgerichtlichen Erwédgungen lasst sich
folgendes Fazit ziehen: Fiir die Beurteilung der Sa-
nierungsaussichten ist eine umfassende Abwagung
von Chancen und Risiken des Sanierungskonzepts
erforderlich. Die Sanierung ist hinreichend wahr-
scheinlich, wenn die Erfolgsaussichten das Risiko des
Scheiterns {iberwiegen.

2.2 Methodik der gerichtlichen Uberpriifung

2.2.1 Problemstellung

Die beiden zu untersuchenden Konstellationen ha-
ben gemeinsam, dass das Gericht die Prognose in ei-
nem Zeitpunkt tiberpriifen muss, in dem objektiv be-
reits feststeht, dass die Sanierung gescheitert ist. Da-
bei besteht die Gefahr einer verzerrten Einschatzung:
Das Wissen um den tatsachlichen Ausgang verleitet
zur Annahme, das Scheitern sei aus damaliger Sicht
wahrscheinlicher bzw. vorhersehbarer gewesen, als
es tatsachlich war (sog. hindsight bias).®> Das Bun-
desgericht hat im Verantwortlichkeitsrecht in den

%2 BGer 5A_671/2018 vom 8. September 2020, E. 4.4.3 mit
Verweis auf KuKo SchKG-Umbach-Spahn/Bossart (Fn. 52),
N 13 zu Art. 288.

% Grundlegend dazu Hans-Ueli Vogt, Krisenmanagement
unter dem Damoklesschwert der paulianischen Anfech-
tung, GeskR 2009, 163-190, 184 ff.

% Vgl. Vogt (Fn. 93), 185 f.

% Dazu ausfiihrlich Vito Roberto/Kristoffel Grechenig, Riick-
schaufehler («Hindsight Bias») bei Sorgfaltspflichtverlet-
zungen, ZSR 2011 I, 5-26; vgl. auch Merens Derungs/Hans
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vergangenen Jahren eine differenzierte Praxis dazu
entwickelt, wie die Gerichte vorzugehen haben, wenn
sie Geschéftsentscheide nachtraglich iiberpriifen.
Gegenstand der gerichtlichen Kontrolle ist in der Re-
gel die Ubereinstimmung des Geschiftsentscheids
mit der Sorgfaltspflicht der Organe (Art. 717 Abs. 1
OR). Der Praxis liegt die Erkenntnis zugrunde, dass
Ermessensentscheide nur zuriickhaltend durch die
Gerichte in Frage gestellt werden sollten, wenn sie in
einem einwandfreien Verfahren zustande gekommen
sind (sog. Business Judgment Rule).?® Im Folgenden
ist zu priifen, ob das vom Bundesgericht entwickelte
Priifschema auch im vorliegenden Zusammenhang
herangezogen werden kann.

2.2.2 Anwendungsbereich der Business Judgment Rule

Eine Zuriickhaltung des Gerichts bei der nachtragli-
chen Uberpriifung von Entscheiden ist nur angezeigt,
wenn die handelnden Personen den Entscheid in An-
wendung ihres Geschéftsermessens geféllt haben.
Das Gesetz darf die gebotene Handlung (oder Unter-
lassung) also nicht bereits vorgeben. Auch die sog.
Kontroll- und Organisationsaufgaben bleiben nach
der Rechtsprechung vom Anwendungsbereich der
Business Judgment Rule ausgeklammert, weil sie sich
ohne Weiteres fiir eine justizmassige Nachkontrolle
eignen.”” Besteht dagegen ein Geschéftsermessen, so
sind die damaligen Verantwortungstriger in dessen
Ausiibung zu schiitzen, wenn sie den Entscheid sorg-
faltig vorbereitet haben.”® Das Bundesgericht hat die
Business Judgment Rule bisher angewendet, als Ent-
scheide iiber das Fiihren eines Prozesses®, eine Dar-

Caspar von der Crone, Verhaltenspflichten des Verwal-
tungsrats, SZW 2019, 697-709, 701 f.

%  Siehe dazu etwa Daniel Brugger/Hans Caspar von der
Crone, Gerichtliche Beurteilung von Geschaftsentschei-
den, SZW 2013, 178-189; Rolf Sethe, Geschéftsentscheide,
Expertenrat und Verantwortlichkeit des Verwaltungsrats,
in: Rolf Sethe/Peter R. Isler (Hrsg.), Verantwortlichkeit im
Unternehmensrecht VII, Ziirich/Basel/Genf 2014, 165-
201; Hans-Ueli Vogt/Michael Bdnziger, Das Bundesgericht
anerkennt die Business Judgment Rule als Grundsatz des
schweizerischen Aktienrechts, GeskR 2012, 607-627; von
der Crone (Fn. 24), N 1536 ff.

% BGer 4A_623/2018 vom 31. Juli 2019, E. 3.1 (nicht publ.
in BGE 145 II1 351); dazu Derungs/von der Crone (Fn. 95),
704 ff.

9% Siehe von der Crone (Fn. 24), N 1540 ff.

% BGE 139111 24, E. 3.2 und 3.3.
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lehensgewédhrung!®, die Anstellung eines Geschéfts-
fiihrers, den Abschluss eines Zusammenarbeitsver-
trags'® oder die Beteiligung an einem Cash-Pool!??
zur Diskussion standen.

2.2.3 Entscheid (iber die Sanierungsaussichten
als Geschaftsfiihrungsentscheid

Das Bundesgericht hat sich bisher nicht ausdriicklich
dazu gedussert, ob die Business Judgment Rule auch
fiir den Entscheid tiber die Sanierungsaussichten gilt.
Die Urteile zum Aufschub der Uberschuldungsanzei-
ge sind noch ergangen, bevor das Gericht sein Priif-
schema konkretisiert hat. In allgemeiner Weise hat es
in einem Urteil aus dem Jahr 2010 aber festgehalten,
dass den Organen bei der Beurteilung von Sanie-
rungsmassnahmen ein grosser Ermessensspielraum
einzurdumen und richterliche Zuriickhaltung ange-
bracht sei.!®® Im Vergleich zur gewohnlichen Ge-
schaftstatigkeit ist der Ermessenspielraum bei Sanie-
rungsentscheiden namentlich aus zwei Griinden ein-
geschréankt: Erstens enthalten die Vorschriften {iber
die Sanierung verschiedentlich konkrete Anweisun-
gen an die Organe, die deren Handlungsspielraum
begrenzen. Der Ermessensbereich wird so punktuell
durch gesetzlich konkretisierte Verhaltenspflichten
iiberlagert und strukturiert.'** Zweitens ist das Er-
messen bei Sanierungsentscheiden durch die spezifi-
sche Zielsetzung (die Uberwindung der finanziellen
Schieflage) enger eingegrenzt als in einer wirtschaft-
lich gesunden Gesellschaft. Dennoch erfordert die
Prognose iiber die Sanierungsaussichten eine umfas-
sende Abwagung der Chancen und Risiken, was schon
an sich ein grosses Ermessen impliziert. Bei der Beur-
teilung, mit welcher Wahrscheinlichkeit, innert wel-
cher Frist und mit welchen Massnahmen die finanzi-
elle Schieflage iiberwunden werden kann, besteht

100 BGer 4A_642/2016 vom 27. Juni 2017, E. 2.1; BGer
4A_97/2013 vom 28. August 2013, E. 5.2; BGer 4A_74/
2012 vom 18. Juni 2012, E. 5.1.

101 BGer 4A_219/2015 vom 8. September 2015, E. 4.2.1.

102 BGer 4A_603/2014 vom 11. November 2015, E. 7.1.1.

103 BGer 4A_306/2009 vom 8. Februar 2010, E. 7.2.4.

194 So muss z.B. zwingend eine Zwischenbilanz erstellt wer-
den, wenn begriindete Besorgnis einer Uberschuldung
besteht (Art. 725 Abs. 2 OR). Ein gewisser Restspielraum
verbleibt hier noch zur Beurteilung, ob Anlass zur Besorg-
nis besteht, die Erstellung der Zwischenbilanz ist aber
nicht ins Ermessen der Organe gestellt (vgl. Sethe [Fn. 96],
175).
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ein betrdchtlicher Ermessensspielraum.'® Dabei ist
im Zeitpunkt der Ermessensausiibung ungewiss, wie
sich die Verhaltnisse entwickeln werden, und die Ver-
antwortlichen miissen regelméssig unter Zeitdruck
entscheiden. Diese Ausgangslage bringt es mit sich,
dass das Entscheidergebnis (nicht aber der Ent-
scheidfindungsprozess) nur schwer justiziabel ist. Das
Bundesgericht diirfte in Zukunft dazu tibergehen, die
Business Judgment Rule auch in diesen Konstellatio-
nen anzuwenden. Konsequenterweise ist das Ge-
schaftsermessen unter dem Vorbehalt richtiger Vor-
bereitung aber nicht nur im Rahmen von Art. 754 OR
zu schiitzen.’® Das gleiche Priifschema ist zweck-
massig, wenn bei der Beurteilung einer Absichtsan-
fechtung ex post zu entscheiden ist, ob die Handeln-
den im Zeitpunkt der Rechtshandlung mit einer er-
folgreichen Sanierung rechnen durften.

2.2.4 Sorgfaltige Vorbereitung

Die richterliche Zuriickhaltung bei der Beurteilung
von Geschéftsentscheiden setzt voraus, dass der Ent-
scheid in einem einwandfreien, auf einer angemesse-
nen Informationsbasis beruhenden und von Interes-
senkonflikten freien Entscheidprozess zustande ge-
kommen ist. Ob die Informationsbasis angemessen
ist, beurteilt sich nach der (ex ante absehbaren) Trag-
weite des Entscheids und danach, welche Informatio-
nen rechtzeitig verfiigbar sind.!®” Damit das Gericht
im Nachhinein nachvollziehen kann, wie der Verwal-
tungsrat seinen Entscheid vorbereitet hat, muss die
Informationsgrundlage angemessen dokumentiert
werden.!® Der Entscheid iiber Sanierungsbemiihun-
gen ist in der Regel auf der Grundlage eines Sanie-
rungsplans zu fillen.'® Ausnahmsweise kann auf ei-
nen solchen verzichtet werden, etwa wenn {iber den
Beizug eines Sanierungsberaters zu entscheiden ist,
der gerade ein entsprechendes Konzept ausarbeiten
soll.1® Der Sanierungsplan sollte sich insbesondere

105 GLM. Sethe (Fn. 96), 174; Vogt/Bdnziger (Fn. 96), 623.

19 Dass die Business Judgment Rule nicht nur im Rahmen
von Art. 754 OR beachtlich sein diirfte, deutet BGer
4A_623/2018 vom 31. Juli 2019 (insb. E. 3.1) an. Hier
ging es um eine Klage auf Eintragung ins Aktienbuch
(siehe Derungs/von der Crone [Fn. 95], 704).

107 Sethe (Fn. 96), 176; von der Crone (Fn. 24), N 1541.

198 Siehe Brugger,/von der Crone (Fn. 96), 186 f.

19 Dazu ausfiihrlich Umbach-Spahn (Fn. 78), 168 f.; siehe
ferner Oliver Kdlin, Der Sanierungsplan nach OR und nach
SchKG, AJP 2016, 435-441.

10 Siehe BGE 137 111 268, E. 4.2.4.

SZW/RSDA 1/2021

zu den Krisenursachen und zum Sanierungspotenzi-
al der Gesellschaft (Ist-Zustand) dussern. Ebenfalls
enthalten sein sollten die vorgeschlagenen Sanie-
rungsmassnahmen sowie die fiir deren Umsetzung
erforderlichen Mittel.!'! Der Sanierungsplan sollte
die Verantwortungstriger in die Lage versetzen, ei-
nen informierten Entscheid dariiber zu fillen, ob und
innert welcher Frist die Gesellschaft ihre wirtschaftli-
che Schieflage {iberwinden kann.

Zu einer sorgfiltigen Entscheidfindung gehort
sodann, dass eine Beeinflussung des Entscheids
durch Interessenkonflikte vermieden wird. Wirken
Personen mit, die sich in einem Interessenkonflikt be-
finden, sind geeignete Massnahmen zu treffen, die
eine Verfilschung des Entscheids ausschliessen.!'?
Ein Interessenkonflikt setzt eine unmittelbare Betrof-
fenheit der Organperson durch den Entscheid vor-
aus.!’® Die abstrakte Moglichkeit, dass die Verwal-
tungsratsmitglieder ihre Position verlieren konnten,
wenn sie sich fiir die Benachrichtigung des Richters
entscheiden, begriindet an sich noch keinen Interes-
senkonflikt.

2.2.5 Eingeschrankte inhaltliche Uberpriifung

Ist der Entscheid in einem korrekt ausgestalteten Ver-
fahren zustande gekommen, schiitzen die Gerichte
das Geschéftsermessen, indem sie ihn inhaltlich nur
noch eingeschrénkt — ndmlich auf seine Vertretbar-
keit hin — tiberpriifen. Sie schreiten erst ein, wenn der
Entscheid offensichtlich nicht mehr verniinftigem
unternehmerischem Handeln entspricht. Dabei ist
wiederum eine ex ante-Perspektive einzunehmen:
Massgeblich sind die Umstédnde und der Wissens-
stand im Zeitpunkt der fraglichen Handlung. Wie be-
reits erwédhnt ist das Geschaftsermessen bei Sanie-
rungsentscheiden u.a. durch die klare Zielsetzung
eingeschrankt. Das Bundesgericht betont denn auch
in seiner Rechtsprechung, dass der Ermessensspiel-
raum durch die finanzielle Lage der Gesellschaft mit-
bestimmt wird.!'* Zum Eingehen von Risiken besteht
demnach in der Krisensituation deutlich weniger
Raum als in einer wirtschaftlich gesunden Gesell-
schaft.

"1 Umbach-Spahn (Fn. 78), 169; ausfiihrlich zum Inhalt des
Sanierungsplans Kdlin (Fn. 109), 438 ff.

12 Von der Crone (Fn. 24), N 1542.

13 Sethe (Fn. 96), 178.

14 BGer 4A_15/2013 vom 11. Juli 2013, E. 6.1.
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Im vorliegenden Fall lassen sich in den gerichtli-
chen Erwédgungen Ansitze fiir das geschilderte Vor-
gehen erkennen: So stellte das Appellationsgericht
fest, der Liquiditatsplan, auf den die Parteien ihre
Vereinbarung abstiitzten, habe auf vollstindigen und
verldsslichen Zahlen beruht (angemessene Informa-
tionsbasis).!> Den Einwand der Klédgerin, wonach
dem Risiko von Debitorenausfillen nicht geniigend
Rechnung getragen worden sei, beriicksichtigte es
nicht.!¢ Die Parteien hétten die Liquidationsplanung
ohne weitergehende Priifung als realistisch betrach-
ten diirfen (Vertretbarkeit).!'” Auch die Analyse der
neueren Bundesgerichtsentscheide zur Absichtsan-
fechtung zeigt, dass die Gerichte die Erfolgsaussich-
ten von Sanierungsbemiihungen tendenziell zuriick-
haltend {iberpriifen.!'® Einzig im Urteil 5A_64/2008
vom 14. Oktober 2008 wurden die Sanierungsaus-
sichten trotz anscheinend umfassender Informati-
onsbasis verneint: Die Gesellschaftsorgane hatten
sich schlicht {iber die Erkenntnis hinweggesetzt, dass
die kurzfristigen Liquiditétsbedtirfnisse auch mit der
als Sanierungsmassnahme geplanten Anleihensaus-
gabe nicht befriedigt werden konnten.''® Damit hat-
ten sie das Geschéftsermessen {iberschritten. Das Ur-
teil macht deutlich, dass die Bandbreite vertretbarer
Handlungsoptionen abnehmen kann, je mehr Infor-
mationen vorliegen.!?°

Obwohl die Gerichte bei diesen Entscheiden
nicht explizit auf den Schutz des Geschéftsermessens
Bezug genommen haben, iiben sie Zuriickhaltung,

15 AppGer BS ZB.2017.34 vom 6. Juni 2018, E. 5.3.1 a.E.
und 5.3.5.

116 Das Gericht begriindete dies mit beweisrechtlichen Uber-
legungen (AppGer BS ZB.2017.34 vom 6. Juni 2018,
E. 5.3.3); zum gleichen Ergebnis wire man durch die An-
wendung der «Zuriickhaltungsregel» gelangt.

17 AppGer BS ZB.2017.34 vom 6. Juni 2018, E. 5.3.5.

18 Erfolgversprechende Sanierungsbemiihungen wurden
etwa angenommen in BGE 137 III 268, E. 4.2.4, und BGE
134 III 615, E. 5.3 (auch hier wurde die Zuriickhaltung
beweisrechtlich begriindet); vgl. auch BGer 5A_422/2019
vom 14. Oktober 2019, E. 6.1; offengelassen wurde die
Frage nach den Sanierungsaussichten in BGE 134 III 452,
E. 6.2 (hier wurde die Schadigungsabsicht bejaht, weil das
Darlehen nicht zum Zweck der Sanierung gewahrt wor-
den war).

119 BGer 5A_64/2008 vom 14. Oktober 2008, E. 6.3.

120 Vgl. BGer 4A_74/2012 vom 18. Juni 2012, E. 5.1, wonach
in Bezug auf Geschifte, bei denen ein besonderer Wis-
sensstand vorhanden ist, ein strengerer Massstab angelegt
werden kann.
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wenn die Entscheidungstréger ihre Beurteilung der
Sanierungschancen auf einer sorgfiltig und gewis-
senhaft vorbereiteten Grundlage vorgenommen ha-
ben.

IV.  Schlussbemerkungen

Im vorliegenden Entscheid hatte sich das Bundesge-
richt mit dem gescheiterten Versuch einer ausserge-
richtlichen Sanierung zu befassen, die einen Betriebs-
verkauf und schliesslich die freiwillige Liquidation
der Gesellschaft beinhalten sollte. Das Bundesgericht
stellte zundchst klar, dass ein solches Vorhaben im
Kontext der Absichtsanfechtung dann (und nur
dann) als «Sanierung» privilegiert behandelt wird,
wenn es auf die Befriedigung aller (nicht riicktritts-
belasteten) Forderungen abzielt. Uberdies hielt das
Bundesgericht an seinem umstrittenen Konzept des
Sanierungsdarlehens fest: Darlehenshingabe und
-riickzahlung werden als Einheit betrachtet, wenn
die von der Rechtsprechung entwickelten Vorausset-
zungen erfiillt sind.

Der Entscheid ist noch aus einem anderen Grund
interessant: Er ruft in Erinnerung, dass die nachtrag-
liche Beurteilung der Realisierungschancen einer Sa-
nierung durch die Gerichte {iber den Erfolg einer
paulianischen Anfechtungsklage entscheiden kann.
Darin weist die Absichtsanfechtung eine Parallelitat
zur aktienrechtlichen Verantwortlichkeit wegen Kon-
kursverschleppung auf, bei der die Gerichte ebenfalls
retrospektiv {iber die Sanierungsaussichten befinden
miissen. Die Vermeidung von Wertungswidersprii-
chen legt es nahe, in beiden Fillen den gleichen Be-
urteilungsmassstab anzuwenden. Da es sich bei der
Prognose iiber die Sanierungsaussichten um einen
unternehmerischen Ermessensentscheid handelt,
wird hier vorgeschlagen, auf das bestehende Priifpro-
gramm zum Schutz des Geschéaftsermessens zuriick-
zugreifen. Es wird sich zeigen, ob die Gerichte ihre
schon bisher geiibte Zuriickhaltung in Zukunft da-
hingehend formalisieren werden.



