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Kapitalverlust und Bilanzverbesserung 
Wenn ein als Aktiengesellschaft organisiertes Unternehmen über längere Zeit 

Verluste erleidet, wird früher oder später ein Kapitalverlust resultieren, 

sodass für das Unternehmen rechtlich Handlungsberdarf besteht. Es muss 

Massnahmen ergreifen, um eine drohende Insolvenz zu vermeiden und den 

«going concern» zu erhalten. Das gilt sowohl nach geltendem als auch nach 

revidiertem Aktienrecht, das voraussichtlich 2022 in Kraft treten wird 

(nachfolgend «OR» bzw. «nOR»), wobei in der Ausgestaltung erhebliche 

Unterschiede bestehen. Nachfolgend geht es nur um Kapitalverlust und 

dessen Behebung durch Bilanzverbesserung und um keine anderen Sanie-

rungssituationen (z.B. Liquiditätsprobleme) und Sanierungsmassnahmen. 

      

Konzept der «Alarmglocke»  

Wenn Aktienkapital und gesetzliche Reserven 

nicht mehr bis zur Hälfte gedeckt sind (Kapital-

verlust als qualifizierte Form der Unterbilanz), 

ertönt rechtlich die «Alarmglocke»; die Gesell-

schaft muss handeln. Durch positive Massnah-

men soll eine drohende Insolvenz vermieden 

und der «going concern» (Grundsatz der Unter-

nehmensfortführung) erhalten werden.  

Aktienkapital und gesetzliche Reserven betref-

fen keine Ist-Zahl, sondern eine Soll-Zahl, also 

eine normative Grösse auf der Passivseite der 

Bilanz. Der normative Gehalt dieser Soll-Zahl 

besteht u.a. darin, bei Kapitalverlust eine recht-

liche Sanierungspflicht auszulösen, um das Ei-

genkapital der Gesellschaft zu schützen. Das 

Kapitalschutzsystem mit der «Alarmglocke» 

tritt dem vorherrschenden Überoptimismus, ja 

Realitätsverlust des Führungsteams eines sich 

auf dem finanziellen Abstieg befindlichen Unter-

nehmens entgegen und verhindert, dass die Sa-

nierung immer weiter hinausgeschoben wird, 

bis es zu spät ist (vgl. P. Böckli, Der bilanzbezo-

gene Eigenkapitalschutz, SZW 1/2009, S. 4, 6). 

«Alarmglocke» nach revidiertem Recht  

Nach revidiertem Recht liegt ein Kapitalverlust 

vor, wenn die letzte Jahresrechnung zeigt, dass 

die Aktiven abzüglich der Verbindlichkeiten die 

Hälfte der Summe aus Aktienkapital (inkl. ein 

allfälliges Partizipationskapital), nicht an die Ak-

tionäre zurückzahlbarer gesetzlicher Kapitalre-

serve und gesetzlicher Gewinnreserve nicht 

mehr decken (Art. 725a Abs. 1 nOR). Damit 

wird die «Alarmglocke» deutlich später ausge-

löst als nach geltendem Recht, bei dem neben 

dem Aktienkapital die ganzen gesetzlichen Re-

serven Bemessungsgrundlage bilden. Mit der 

Beschränkung des Begriffs des massgeblichen 

Kapitalverlusts auf einen Teil der bilanzierten 

gesetzlichen Reserven kann im Vergleich zum 

geltenden Recht ein bedeutend grösserer Teil 

des Eigenkapitals ohne Ertönen der «Alarmglo-

cke» wegschrumpfen.   

Nach revidiertem Recht ergreift der Verwal-

tungsrat («VR») bei einem Kapitalverlust Mass-

nahmen zu dessen Behebung. Er trifft, soweit 

erforderlich, weitere Massnahmen zur Sanie-

rung der Gesellschaft oder beantragt der Gene-

ralversammlung («GV») solche, soweit sie in 

deren Zuständigkeit fallen (Art. 725a Abs. 1 

nOR). Damit werden die Handlungspflichten im 

Vergleich zum geltenden Recht gelockert: Es 

besteht ein Primat des VR; die GV muss nicht 

mehr zwingend einbezogen werden. Der VR 

kann m.E. auch entscheiden, dass keine Sanie-

rungsmassnahmen notwendig sind (Business 

Judgment Rule).  

Im Rahmen bestehender Handlungspflichten 

gilt nach wie vor, dass wenn VR und Geschäfts-

leitung nicht oder nicht rechtzeitig handeln, sie 

der Gesellschaft, den einzelnen Aktionären und 

den Gesellschaftsgläubigern für den entstande-

nen Schaden verantwortlich sind (Art. 754 OR).  

Ein Kapitalverlust kann nach revidiertem Recht 

als Beispiel wie folgt dargestellt werden:  
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Massnahmen der Bilanzverbesserung   

Es ist richtig, dass wenn der VR nur die Bilanz 

verbessert, weder neue Liquidität geschöpft 

noch Eigenkapital zugeführt noch überhaupt 

eine echte Sanierungsmassnahme getroffen 

wird. Immerhin wird aber der Zeitpunkt nach 

hinten verschoben, an dem der VR mangels Sa-

nierungsmassnahmen haften kann. Der VR lässt 

dem Feueralarm des Kapitalverlustes keine Ta-

ten folgen, stellt aber immerhin haftungsrele-

vant den Feuermelder ab (vgl. P. Böckli, Finanz-

notlagerecht, SZW 5/2017, S. 530).   

Insbesondere folgende Massnahmen der Bilanz-

verbesserung können unterschieden werden:  

• Ausgewiesene Reserven auflösen, 

• Aktiven aufwerten,  

• Aktiven veräussern, sowie 

• unnötige Rückstellungen auflösen.  

Ausgewiesene Reserven auflösen 

Es können bei Jahresverlusten sämtliche ausge-

wiesenen Reserven aufgelöst werden. Auf diese 

Weise kann der Kapitalverlust möglicherweise 

behoben werden, indem der Massstab der 

Summe aus Aktienkapital und gesetzlicher Re-

serve reduziert wird.      

Jahresverluste müssen in folgender Reihenfolge 

verrechnet werden: (1) mit dem Gewinnvor-

trag; (2) mit den freiwilligen Gewinnreserven; 

(3) mit der gesetzlichen Gewinnreserve; und 

(4) mit der gesetzlichen Kapitalreserve (Art. 

674 Abs. 1 nOR).  

Aktiven aufwerten  

Bei den Aktiven besteht nach neuem Rech-

nungslegungsrecht ein beträchtlicher Hand-

lungsspielraum: Zu Wiederbeschaffungszwe-

cken sowie zur Sicherung des dauernden Gedei-

hens des Unternehmens dürfen zusätzliche Ab-

schreibungen und Wertberichtigungen vorge-

nommen werden. Es kann zu den gleichen Zwe-

cken davon abgesehen werden, nicht mehr be-

gründete Abschreibungen und Wertberichtigun-

gen aufzulösen (Art. 960a Abs. 4 OR). Im Er-

gebnis können bei Bedarf stille Reserven zur 

Verbesserung des Bilanzbildes durch Aufwer-

tung der betreffenden Aktiven aufgelöst wer-

den. Auf diese Weise steigen die Nettoaktiven 

und wird das Eigenkapital erhöht, wodurch der 

Kapitalverlust behoben werden kann.     

Für Grundstücke und Beteiligungen gilt neu Fol-

gendes: Um einen Kapitalverlust zu beheben, 

dürfen Grundstücke und Beteiligungen, deren 

wirklicher Wert über die Anschaffungs- oder 

Herstellungskosten gestiegen ist, bis höchstens 

zu diesem Wert aufgewertet werden. Der Auf-

wertungsbetrag muss unter der gesetzlichen 

Gewinnreserve gesondert als Aufwertungsre-

serve ausgewiesen werden (Art. 725c Abs. 1 

und 2 nOR). Diese kann durch Umwandlung in 

Aktien- oder Partizipationskapital, aber auch 

durch Wertberichtigung oder Veräusserung der 

aufgewerteten Aktiven aufgelöst werden (Art. 

725c Abs. 3 nOR).   

Aktiven veräussern  

Stille Reserven können durch Veräusserung der 

betreffenden Aktiven aufgelöst werden. Dabei 

wird die Differenz zwischen dem Verkaufspreis 

und dem bisherigen Buchwert als Gewinn aus-

gewiesen. Der Verlustvortrag wird reduziert und 

die Nettoaktiven erhöht bzw. die Eigenkapital-

position verbessert, wodurch der Kapitalverlust 

behoben werden kann. Ein solcher Verkauf führt 

zusätzlich zu einem Liquiditätszugang, sodass 

nicht nur das Bilanzbild, sondern auch die Liqui-

dität verbessert wird.  

Unnötige Rückstellungen auflösen  

Bei den Rückstellungen besteht nach neuem 

Rechnungslegungsrecht ein erheblicher Hand-

lungsspielraum: Rückstellungen dürfen insbe-

sondere für Restrukturierungen und die Siche-

rung des dauernden Gedeihens des Unterneh-

mens gebildet werden. Nicht mehr begründete 

Rückstellungen müssen nicht aufgelöst werden 

(Art. 960e Abs. 3 OR). Im Ergebnis können bei 

Bedarf übermässige bzw. betriebswirtschaftlich 

nicht notwendige Rückstellungen auf den Bi-

lanzstichtag ganz oder teilweise aufgelöst wer-

den. Auf diese Weise wird das Eigenkapital er-

höht, wodurch der Kapitalverlust behoben wer-

den kann.     
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