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Gemäss einer Untersuchung des Wirt
schaftswissenschaftlers Hauschildt (siehe 
Box «Quellenhinweis») lassen sich rund 
zwei Drittel der Unternehmenskrisen auf 
personengeprägte oder institutionelle Ur
sachen zurückführen. Dazu gehören Füh
rungsmängel, zu enge Beziehungen, Kon
flikte im Team oder schlicht Rivalitäten, 
Missgunst und Neid. Wichtige Krisen
ursachen finden sich bei Fehlern in der 
 Expansion, bei der Integration einer Ak
quisition oder bei der Diversifikation in 
neue Produktmärkte. Niedergänge von 
Unternehmen lassen sich auch auf un
geeignete Organisationsstrukturen, Ver
krustung mit einhergehender unzurei
chender Flexibilität oder Schwächen in 
der Personalentwicklung zurückführen.

Krisen vor allem hausgemacht

Damit ist die Liste der selbstverursachten 
Probleme noch nicht abgeschlossen. Wei
tere rund 20 Prozent der Ursachen für 
 Unternehmenskrisen begründen sich mit 
operativen Fehlleistungen. Beispiele sind 
Mängel im ManagementHandwerk bei 
Marketing und Vertrieb, Produktion oder 
der Produktentwicklung. 

Bemerkenswert ist somit, dass weniger 
als zehn Prozent der untersuchten Fälle 
auf externe Ursachen wie schlechte Markt
bedingungen oder ungünstige konjunk
turelle oder geopolitische Entwicklung 
zurückgeführt werden konnten. Mit an
deren Worten, Unternehmenskrisen sind 
hauptsächlich hausgemacht.

Damit rücken die Unternehmer, Eigentü
mer und das Management in das Zentrum 
der Ursachensuche. Um fair zu bleiben: 
Natürlich entstehen Unternehmenskrisen 
mehrheitlich multikausal – und sie ent
wickeln sich im Normalfall über viele 
Jahre hinweg. Meistens sind Symptome 
frühzeitig wahrnehmbar. Insbesondere 
Mitarbeitenden, aber auch Kunden und 
Lieferanten bleiben diese nicht verbor
gen. Das Management ist zu oft im Tages
geschäft absorbiert und vielen Eigen
tümern fehlt es an Leidensdruck. Kol
lektives Wegschauen und Verleugnen 
sind natürliche Reaktionen.

Es ist oft ein einzelnes Ereignis, das die 
 latente, schwelende Krise auf einen 
Schlag offen zutage treten lässt. Das kann 
ein Rechtsfall, ein Produktionsausfall 
oder ein «unerwarteter» Abgang eines 

wichtigen Kunden sein. Vielen KMU wird 
die Unternehmenskrise erst bewusst, 
wenn fällige Lohnzahlungen nicht mehr 
fristgerecht bezahlt werden können. 
Jetzt, im Moment der fehlenden Liquidi
tät, wird der Ernst der Lage erkannt. Der 
logische nächste Schritt, nämlich der An
ruf bei der Hausbank mit Bitte um eine 
temporäre, ausserordentliche Limiten
erhöhung, endet nicht immer positiv. Denn 
nicht immer spielt die Bank mit. Was nun? 
Die Logik von Bankentscheidungen disku
tieren wir im zweiten Teil dieser Serie («Si
tuationsanalyse», Ausgabe 3/25).

Rechtliche Einordnung 

Wir beziehen uns in den folgenden Aus
führungen auf die Aktiengesellschaft 
(AG) nach Schweizer Recht (Art. 716a 
OR und Art. 725 OR) und fokussieren auf 
den Verwaltungsrat (VR). Die Aussagen 
gelten sinngemäss aber auch für andere 
Gesellschaftsformen.

Die Aktionäre wählen im Rahmen der 
 Generalversammlung (GV) den Verwal
tungsrat. Dem Verwaltungsrat als Gre
mium obliegt die Oberleitung der Gesell

 › Dr. Marius Fuchs

Unternehmenskrisen, Teil 1/8

Grundlegende Aspekte  
einer Unternehmenskrise
Angestrebte Unternehmenserfolge entwickeln sich nicht immer nach Plan. Sind negative 

Abweichungen jedoch so stark, dass die Fortführung des Unternehmens infrage gestellt 

werden muss, sprechen wir von einer Unternehmenskrise. Der Start dieser achtteiligen  

Serie zu Unternehmenskrisen beginnt mit einer Auslegeordnung.
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schaft (Art. 716a Abs. 1 Ziff. 1 OR). Mit 
der Oberleitung sind zentrale unüber
tragbare und unentziehbare Rechte und 
Pflichten verbunden. Dazu gehören ne
ben der Festlegung der Strategie insbe
sondere Ernennungen und Abberufun
gen von Geschäftsleitungen sowie die 
 Finanzplanung und Finanzkontrolle mit 
entsprechender Berichterstattung.

Wenn der VR nur verwaltet 

Typisch bei KMU ist, dass der Hauptei
gentümer auch im VRGremium Einsitz 
nimmt und meistens auch den Vorsitz in
nehat. In kleineren Firmen übt er häufig 
auch die Funktion des Geschäftsführers 
aus. Nicht selten haben auch Familien
mitglieder Einsitz im VR oder das Gre
mium setzt sich (ausschliesslich) aus Ver
trauensleuten des VRPräsidenten zu
sammen. In beiden Fällen ist die fachliche 
Abdeckung – gerade in rechtlichen oder 
finanziellen Bereichen – oft lückenhaft 
und konsequente, kritische Stimmen sind 
Mangelware. 

Natürlich ist es nicht immer die Schuld 
des Verwaltungsrates, wenn eine Unter
nehmung in Schwierigkeiten rutscht. Ver
krustete Machtkonzentration, mangel
hafte Kontrollen zwischen VR und Ma
nagement und Verlass auf «eingespielte» 
Prozesse begünstigen dies aber im Zeit
lauf. Letztlich ist es die ultimative Verant
wortung der VR, den Weg aus der Krise zu 
bahnen – oder die Konsequenzen einer 
unfreiwilligen Liquidierung, eines Nach
lassverfahrens oder im schlimmsten Fall 
eines Konkurses zu schultern. 

Das führt zu einer ersten Handlungsemp
fehlung im Bereich der Krisenprävention: 

 › Kritisch hinterfragen, ob Zusammen
setzung und Funktionsweise des VR 
stimmen
 › Prüfen, ob sich der Beizug eines Coa
ches oder eines (nicht stimmberechtig
ten) Beirats anbietet 
 › Prüfen, ob eine neue Phase im Lebens
zyklus des Unternehmens anbricht und 

eine Blutauffrischung im VR und im 
Management angezeigt ist.  

Weitere Aspekte der Früherkennung und 
der Bewältigung von Unternehmenskri
sen unter Berücksichtigung der Corpo
rate Governance, der Eigentümer und 
Unternehmensstrategie und des Stake
holder Managements werden in den Bei
trägen der Ausgaben 9/25, 10/25 und 
11–12/25 vertieft diskutiert. 

Finanzielle Messgrössen

Die für die Beurteilung von Unterneh
menskrisen entscheidenden rechtlichen 
Leitplanken beziehen sich ausschliesslich 
auf finanzielle Messgrössen. Das betrifft 
explizit die Sicherstellung der Zahlungs
fähigkeit (Liquidität) gemäss Art. 725 
Abs. 1 OR und der Vermeidung der Über
schuldung (negatives Eigenkapital gem. 
Art. 725b OR). 

Die Serie Unternehmenskrisen

Wir befinden uns in einer Zeit grosser 
 politischer, technologischer und gesell-
schaftlicher Veränderungen und Unsi-
cherheiten. Für deren erfolgreiche Bewäl-
tigung sind optimistische Unternehmer 
und starke Führungsteams mit nüchter-
ner Bodenhaftung gefragt. Was passiert 
aber mit der Schaffenskraft, wenn das 
Unternehmen finanziell in die Ecke ge-
drängt wird und trotz aller Bemühungen 
keine nachhaltige Verbesserung absehbar 
ist? Wie gelingt dem Unternehmen in ei-
ner fortgeschrittenen finanziellen Krise 
der ersehnte Befreiungsschlag? 

In den Ausgaben 2025 des «KMU-Maga-
zin» werden wir das Thema Unterneh-
menskrise, Turnaround, Restrukturierung 
und Sanierung umfassend behandeln. Es 
ist eine achtteilige Artikelserie zu verschie-
denen Aspekten der Prävention, Erken-
nung und Bewältigung von lähmenden 
bis akuten Unternehmenskrisen geplant 
(siehe Übersicht in Abb. 2). Wir beleuch-
ten Ursachen und beurteilen beeinflussba-
re und nicht beeinflussbare Dynamiken. 
Wir diskutieren die rechtlichen Rahmenbe-
dingungen, bringen Denkanstösse ein und 
liefern Ideen für frische Lösungsansätze.  
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Frühwarnsystem verpflichtend

Art. 725 OR ist der klassische «Krisenar
tikel» im Privatrecht. Er definiert, welche 
Massnahmen der VR bei einer drohenden 
Zahlungsunfähigkeit oder einer mögli
chen Überschuldung zu ergreifen hat. Die 
am 1. Januar 2023 in Kraft getretene Ak
tienrechtsrevision strebt an, Gläubiger 
vor Verlusten zu schützen und das früh
zeitige Einleiten von Sanierungsschritten 
zu fördern. In diesem Zusammenhang 
wurden dem VR mehr Rechte übertragen 
(wie die Einleitung eines Nachlassverfah
rens), aber auch die Pflicht zur perma
nenten Überwachung der Zahlungsfähig
keit explizit auferlegt. 

Ein Unternehmen gilt als zahlungsunfä
hig, insolvent oder illiquide, wenn fällige 
Zahlungen nicht in nützlicher Frist begli
chen werden können. In der Praxis trifft 
man üblicherweise auf drei Kategorien 
von fälligen Verpflichtungen: überfällige 
Kreditorenrechnungen (präziser: Ver

pflichtungen aus Lieferungen und Leis
tungen [VLL], Verpflichtungen gegen
über Versicherungs und Sozialwerken 
wie der AHV oder der Pensionskasse so
wie offene Steuern oder Abgaben wie die 
Mehrwert oder Verrechnungssteuer. Mit 
Bezug auf die letzteren Gegenparteien 
müssen sich Verwaltungsräte bewusst 
sein, dass sie bei Schaden solidarisch mit 
ihrem Privatvermögen haften. Typischer
weise ist die monatliche Gehaltszahlung 
der grösste Zahlungsposten eines Un
ternehmens. Werden Löhne nicht pünkt
lich bezahlt, kommt es unverzüglich zu 
Reklamationen und Betreibungen durch 
Mitarbeitende. Zahlungsverzögerungen 
von Löhnen hat in der Regel nicht heil
bare rechtliche und vertrauensmässige 
Konsequenzen. 

Die Rentabilitätskrise
 
Viele Unternehmen mit wiederkehren 
den Liquiditätsengpässen leiden schon 

länger unter unzureichender Rentabilität 
oder Ertragsschwächen. Von ungenügen
der Rentabilität – oder verschärft von 
 einer Rentabilitätskrise – wird gespro
chen, wenn das Unternehmen zwar noch 
(kleine) Gewinne ausweist, aber der Ak
tionär während mehrerer Jahre un frei
willig ohne Dividende ausgeht. Ein sol
ches Unternehmen kann gerade noch die 
Fremdkapitalgeber befriedigen, ist aber 
nicht in der Lage, Gewinne (respektive 
Free Cashflows) zu generieren. Somit sind 
die Möglichkeiten, a) Dividenden zu zah
len, b) Reserven zu äufnen und c) anste
hende Ersatz oder Neuinvestitionen zu tä
tigen, sehr eingeschränkt. Möglicherweise 
wird die knapp erreichte schwarze Null 
nur dank dem Auflösen von stillen Reser
ven erreicht.

Die Ertragskrise

Eine Faustregel des Praktikers besagt, 
dass ein Unternehmen alle fünf bis sieben 

Abb. 1: Krisenursachen

Kategorie Beispiel Häufigkeit

Personengeprägte 
Krisenursache

Führungsmängel; charakterliche Schwächen, interpersonelle Konflikte; Uneinigkeiten; Rivali-
täten; zu enge Beziehungen im Top-Management, Neid, fehlende Kontrollen durch Aufsichtsrat

27,5 %

Unerfahrenheit bzw. Unfähigkeit des Top-Managements 5,0 %

Institutionelle 
 Krisenursachen

Fehler bei Expansion und Diversifikation 9,9 %

ungeeignete Organisationsstrukturen; mangelnde Flexibilität, fehlende Unternehmenskultur 6,9 %

Schwächen in Personalplanung und -entwicklung 5,7 %

Operative 
 Krisenursachen

Mängel im Absatzbereich (Produkt-, Preis-, Qualitäts-, Vertriebspolitik) 12,2 %

Fehlinvestitionen; einschl. zu geringe F&E 3,9 %

ineffiziente Produktion und übermässige Lager 3,9 %

Weitere 
 Krisenursachen

Marktbedingungen: Preisdruck und ruinöser Wettbewerb durch Konkurrenz 4,1 %

Marktentwicklung: Konjunkturelle Ursachen und Wegfall von Märkten 3,3 %

Basis: 53 Unternehmenskrisen im Zeitraum 1992–2001

Quelle: Hauschildt et al., 2005 zitiert in Giese, Kristian: Quick Guide – Krisenfrüherkennung im Unternehmen; Springer Gabler Verlag, 2022, Seite 11
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Jahre von einer Krise heimgesucht wird. 
Diese Regel ist empirisch wenig fundiert 
und abhängig von der Unternehmens
grös se, der Zyklizität der Branche und der 
Definition des inflationär gebrauchten 
Begriffs «Krise». Im KMUBereich kann 

die Regel aber als wertvoller Orientie
rungspunkt angewendet werden. 

Wird im Zusammenhang mit Stakehol
der, Strategie und auch Rentabilitäts
problemen von Krisen gesprochen, kann 

das durchaus als verfrühte Panikmache 
interpretiert werden. Bei einer Ertrags
krise verfällt aber dieses Recht auf Ver
drängen, denn eine Ertragskrise ist für 
alle gut erkennbar. Sie ist gekennzeichnet 
durch sinkende Umsätze, schwindende 

Die wohl 
schnellste
Logistik 
der Schweiz.

Ungekühlte, gekühlte oder tief-
gekühlte Palettenplätze jetzt 

reservieren: www.industriepark.sg

Anzeige

Abb. 2: Arten und Phasen von Unternehmenskrisen

Prävention

Erkennung

Bewältigung

10–15 Jahre 1 Jahr5 Jahre 3 Jahre

Unternehmenserfolg 
(Cashflow, Gewinn)

Jahre bis  
zur Insolvenz

StrategiekriseStakeholderkrise Ertragskrise Liquiditätskrise

Quelle: Marius Fuchs (CAS Turnaround Management am Institut für Finanzdienstleistungen Zug IFZ); verschiedene Publikationen
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Margen und insbesondere durch opera
tive Verluste. Begleiterscheinungen sind 
anschwellende Lager und steigende Ver
pflichtungen gegenüber Lieferanten. 
Wichtige (Kader)Mitarbeitende verlas
sen das schwankende Schiff und die Stim
mung ist schlecht. 

Das Unternehmen schafft ein scheinbar 
positives Ergebnis höchstens noch durch 
Bilanzkosmetik wie das Zurückschrau
ben von Abschreibungen oder durch 
 aus serordentliche Erträge durch das Auf
lösen von stillen Reserven. Das Eigen
kapital, in seiner Natur als Residualka
pital, wird in der Folge angeknabbert. 
Passiert das nur während eines oder we
niger Geschäftsjahre halten sich die Fol
gen meistens in Grenzen. Gerade wenn 
noch üppige Gewinnreserven aus den 
Vorjahren oder nicht betrieblich notwen
dige Sub stanz vorhanden sind. 

In vielen Fällen wird das Produzieren von 
schlechten Ergebnissen zum neuen Nor
malzustand. In den Budgetdiskussionen 
und ErgebnisReviews bleiben Investitio
nen und Innovationen auf der Strecke 
und das Drehen an der Kostenschraube 
wird zum Mantra. Spätestens jetzt sollten 
die Alarmsirenen bei den Entscheidungs
trägern, vornehmlich den Eigentümern 
und dem Verwaltungsrat, auf Gehör stos
sen. Jetzt ist es Zeit, auf den Panikknopf 
zu drücken.

Ausblick

Im Rahmen dieser Auslegeordnung ha
ben wir einen ersten Überblick über Ur
sachen und Symptome von Unterneh
menskrisen gegeben. Im nächsten Artikel 
(erscheint in «KMUMagazin», Ausgabe 
3/25) steht das Durchführen einer Si
tuationsanalyse im Zentrum. Auf Basis 
dieser Erkenntnisse fällt ein Vorentscheid, 
ob es sich überhaupt noch lohnt, in die 
Rettung beziehungsweise in die Fortfüh
rung des Unternehmens zu investieren, 
oder ob ein geordnetes Auflösen ange
zeigt ist. Wichtige Stichworte umfassen 
Sanierungswürdigkeit und fähigkeit. «




