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Dr. 1ur. Daniel Hunkeler

Versidumnis des Gesetzgebers als Mitursache fiir das Swissair-Debakel?

In einem Artikel der NZZ vom 19. Oktober 2001 (,, Auffanggesellschaft als Losung. Zur
Restrukturierung der Swissair im Nachlassverfahren ) vertraten die Autoren Isaak Meier, Jiirg
Peyer und Felix Rutschmann die Meinung, mit der per 1.1.1997 erfolgten Revision des
Schuldbetreibungs- und Konkursgesetzes (SchKG) sei es versdumt worden, die Revision des
Nachlassverfahrens effizient auszugestalten. Der Fall Swissair habe gezeigt, dass das geltende
Nachlassvertragsrecht ungeeignet sei fiir eine ,, direkte Sanierung“, d.h. eine Sanierung eines
Unternehmens unter Beibehaltung dessen bisherigen Rechtspersonlichkeit, und es sei zu
bedauern, dass das schweizerische Recht nicht nach dem Vorbild des ,, Chapter 11 des
US-amerikanischen Konkursrechts revidiert worden sei. Nachfolgend wird dieser Auffassung
widersprochen.

[Rz 1] Im erwdhnten Vorartikel wird zunichst ausgefiihrt, der Hauptzweck unseres
SchKG-Nachlassverfahrens sei die ,,direkte Sanierung® eines tiberschuldeten Unternehmens, d.h.
die Abfindung der Glaubiger mit einer Nachlassdividende unter Fortfithrung des
Schuldnerunternehmens durch die bisherige Rechtstrigerin (z.B. eine Aktiengesellschaft). Dies
trifft in dieser Absolutheit nicht zu. Zwar ist es richtig, dass das Gesetz den sogenannten
Dividendenvergleich kennt, mit welchem der Schuldner seinen Glaubigern aus dessen
bestehenden Vermdgen oder aus den inskiinftig zu erwirtschaftenden Ertrdgen eine sogenannte
Nachlassdividende gegen Erlass der Restschulden bezahlt (Art. 314 ff. SchKG i.V.m. Art. 293 ff.
SchK@). Diese Nachlassvertragsart ist jedoch weder die einzige, noch die hauptsichlichste.
Bereits im Jahre 1949 wurde mittels umfassender Gesetzesrevision der sog. ,,Nachlassvertrag mit
Vermdgensabtretung in das Gesetz aufgenommen, dessen Effizienz anlésslich der
Gesetzesrevision per 01.01.1997 nochmals verbessert wurde (Art. 317 ff. SchKG). Er ist in der
Praxis von mindestens ebenso grosser Bedeutung wie der Dividendenvergleich. Dies zeigt auch
der Fall Swissair, wo in den meisten oder moglicherweise in allen Nachlassverfahren von
Swissair-Gesellschaften offenbar ein Nachlassvertrag mit Vermdgensabtretung angestrebt wird.

[Rz 2] Mit dem Nachlassvertrag mit Vermdgensabtretung tritt der Schuldner simtliche oder Teile
seiner Aktiven den Glaubigern zur eigenen Verwertung ab (Art. 317 ff. SchKG). Werden alle
Aktiven abgetreten (was der Regelfall ist und moglicherweise auch auf die Nachlassverfahren im
Fall Swissair zutreffen wird), besteht der Vorteil fiir den Schuldner lediglich noch darin, dass
gegen ihn regelmaissig keine Verlustscheine ausgestellt werden (vgl. Art. 318 Abs. 1 Ziff. 1

SchK Q). Fiir juristische Personen (z.B. die einzelnen Swissair-Gesellschaften) bedeutet dies
jedoch keinen Vorteil, nachdem sie nach Verfahrensabschluss ohnehin im Handelsregister
geloscht werden (vgl. Art. 66 Abs. 3 HRegV). Profitieren konnen vielmehr die Glaubiger, die
regelmassig einen hoheren Verwertungserlds erhalten als im Konkurs, da sie im Gegensatz zum
Konkurs nicht an starre Formen und Fristen bei der Verwertung gebunden sind. Die Glaubiger
konnen iiber einen Gliaubigerausschuss und iiber von der Gliaubigerversammlung gewéhlte
Liquidatoren selber den optimalen Verwertungszeitpunkt und die giinstigste Verwertungsart
bestimmen (Art. 322 ff. SchKGQG), und allenfalls kénnen Liquidationshandlungen bereits wiahrend
der Nachlassstundung vorgenommen werden (vgl. Art. 298 SchKG). Insbesondere ist es moglich,
einzelne Betriebsteile auf eine bestehende oder neu zu griindende Auffanggesellschaft zu
iibertragen und damit nicht einzeln liquidieren zu miissen. Dies liegt regelméssig auch im
Interesse von Zulieferanten, Arbeitnehmern und der Oeffentlichkeit, wie u.a. auch der Fall
Swissair zeigt. Daneben konnen die schuldnerischen Aktiven aber auch lediglich einer
schonungsvollen Liquidation (ohne Sanierung) zugefiihrt werden (,,Liquidationsvergleich®).

[Rz 3] Dass im Fall Swissair eine ,,direkte Sanierung®, d.h. eine Sanierung der Betriebe unter
Beibehaltung deren bisherigen Rechtstrigerschaften besser gewesen wire als eine Sanierung iiber
eine Auffangesellschaft, erscheint entgegen dem Vorartikel nicht zwingend. Gerade bei weltweit
titigen Gesellschaften mit internationalen Verflechtungen kann es gefahrlich sein, die bisherigen
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Rechtstrager mitsamt ihren Aktiven (oder Teilen davon) erhalten zu wollen. Noch heute hat
grundsétzlich jedes Land oder zumindest jede Staatengruppe ihr eigenes Konkurs-, Sanierungs-
und internationales Privatrecht. Dies hat zur Folge, dass ein schweizerischer Nachlassvertrag,
ebenso wie eine ihm vorangehende Nachlassstundung, grundsétzlich nur innerhalb der Schweiz
wirkt. Eine zu sanierende juristische Person ist daher besonders anfallig auf rechtliche Angriffe im
Ausland, beispielsweise auf Verarrestierung von Vermogenswerten. Aus diesem Grunde miissen
in einem internationalen Sachverhalt in den wichtigsten Landern separate Nachlassstundungen
(bzw. dquivalenter Glaubigerschutz) beantragt werden, wobei auch dann unsicher bleibt, ob und
wieweit spéter ein in der Schweiz zustandegekommener Nachlassvertrag im Ausland anerkannt
wird. In Anbetracht dessen sowie aufgrund der Unsicherheit, ob Glédubiger und Nachlassrichter im
schweizerischen Nachlassverfahren dem Nachlassvertrag zustimmen werden (vgl. Art. 305 f.
SchK @), lassen sich mitunter nur schwer Geldgeber finden, die bereit sind, in die bisherige
Gesellschaft zu investieren.

[Rz 4] Richtig ist, dass das schweizerische Nachlassvertragsrecht im Rahmen einer ,,direkten
Sanierung™ bzw. eines Dividendenvergleichs keine Eingriffe in die Organisations- und
Kapitalstruktur des Schuldnerunternehmens zuldsst, im Gegensatz zum ,,Chapter 11 des
US-amerikanischen Konkursrechts. Dies bedeutet, dass die Aktiondrsstruktur im Rahmen eines
derartigen Sanierungsverfahrens nicht gegen den Willen der betroffenen Aktionére verdndert
werden kann und dass Verwaltungsrat und Geschiéftsleitung nur wahrend der Nachlassstundung,
nicht aber nach Abschluss des Nachlassverfahrens vom Richter gegen den Willen der Aktionére
(und des Verwaltungsrats) neu besetzt werden kdnnen. Derartige Eingriffe sind in der Schweiz
allerdings in den wenigsten Féllen ndtig. Verwaltungsrat und Aktiondre miissen kooperieren und
den Glaubigern eine akzeptable Nachlassdividende anbieten. Andernfalls kann sie der Richter
dank der jiingsten Revision des SchKG wihrend der Nachlassstundung entmachten und an deren
Stelle den Sachwalter handeln lassen, mit der Folge, dass das Verfahren in einen Nachlassvertrag
mit vollstindiger Vermogensabtretung miinden kann und sie damit engiiltig entmachtet werden
(vgl. Art. 298 Abs. 3 SchKG). Auch das schweizerische Recht kennt also die Moglichkeit, im
Sanierungsfall den Verwaltungsrat und die Aktionédre zu entmachten und dem Unternehmen eine
Sanierung aufzuzwingen, wenn dies im Interesse der Glaubiger notwendig ist.

[Rz 5] In Bezug auf die gesetzliche Regelung der Einleitung eines Nachlassverfahrens bedauern
die Autoren, dass das SchKG keine Regelung analog dem ,,Chapter 11 kennt. Gemiss diesem
trete die Stundung automatisch mit der Einleitung des Verfahrens ein, im Gegensatz zum
Nachlassverfahren, das, wie der Fall Swissair gezeigt habe, mehrere Tage in Anspruch nehme. Es
trifft zu, dass in den USA grundsitzlich bereits die Verfahrenseinleitung die Stundungswirkungen
auslost (sog. ,,automatic stay*). In beiden Rechtsordungen ist in der praktischen Handhabung
jedoch entscheidend, dass der Glaubigerschutz im Zeitpunkt seiner Kommunikation gegeniiber
Dritten bereits besteht. Dies war im Nachlassverfahren Swissair nicht der Fall, ist jedoch gemass
schweizerischem Recht moglich, sofern das Gesuch frithzeitig gestellt wird und der Richter rasch
entscheidet. Insbesondere wurde mit der Revision des SchKG neu die Moglichkeit geschaften,
dass der Richter die Nachlassstundung einstweilen provisorisch fiir maximal zwei Monate
bewilligt und einen provisorischen Sachwalter einsetzt (vgl. Art. 293 Abs. 3 und Abs. 4 SchKQG).
Dadurch wurde moglich, dass selbst in komplexen Fallen wie im Fall Swissair der Richter
unverziiglich Glaubigerschutz durch (provisorische) Nachlassstundung bewilligen kann. Im
vorliegenden Fall kam genau diese gesetzliche Neuerung zum Tragen, indem die Nachlassrichter
von Ziirich und Biilach innert kiirzester Zeit die provisorische Nachlassstundung bewilligt hatten.
Als zusitzliche Problematik kommt in jedem Sanierungsfall hinzu, dass Glaubiger trotz
Glaubigerschutz und trotz allfélliger gesetzlicher Privilegierung von wihrend des
Sanierungsverfahrens entstandenen Forderungen (vgl. Art. 310 SchKG) oftmals Vorauszahlungen
verlangen, welche die Liquiditdt des Unternehmens stark belasten.

[Rz 6] Im Vorartikel wird weiter bedauert, dass nach Eintritt der Wirkungen der
Nachlassstundung der Schuldner bzw. das bisherige Management nicht analog der ,,Debtor in
Possession“-Regelung gemadss ,,Chapter 11 das Unternehmen weiterfiihren kénnen, sondern nur
noch unter Aufsicht eines Sachwalters. Diese Regelung besagt jedoch lediglich, dass der
Schuldner in grundsétzlicher Hinsicht weiter verfiigungsberechtigt iiber sein Vermodgen bleibt.
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Wenn es der amerikanische Konkursrichter fiir angezeigt hélt, beispielsweise weil das bisherige
Management unféhig oder zu wenig vertrauenswiirdig erscheint, kann er auch einen Sachwalter
(,,Trustee®) anstelle des Schuldners einsetzen oder die Kompetenzen des Schuldners durch
Bestellung eines ,,Examiner zumindest teilweise beschrianken oder den Schuldner beaufsichtigen
lassen. Damit deckt sich die amerikanische Regelung weitgehend mit der schweizerischen (vgl.
Art. 298 SchKG). Seit der Revision des SchKG ist es iiberdies moglich, dass wihrend der
Nachlassstundung mit Erméchtigung des Nachlassrichters Teile des Anlagevermogens verdussert
oder verpfandet werden (Art. 298 Abs. 2 SchKG), was sich gerade im Fall Swissair als bedeutsam
erweisen diirfte.

[Rz 7] Eine Schwiche des schweizerischen Nachlassrechts liegt allenfalls darin, dass gegen den
Willen der Glaubigermehrheit kein Nachlass erfolgen kann, auch wenn er fiir die Glaubiger
giinstiger ist als der Konkurs. Gemiss ,,Chapter 11 kann ein Sanierungsplan auch gegen den
Willen der Glaubiger bewilligt werden, wenn er vorteilhafter als der Konkurs erscheint. Die
Glaubiger werden in den USA anders als in der Schweiz in verschiedenste Gruppen mit
unterschiedlicher Rechtsstellung eingeteilt. Abgestimmt iiber den Reorganisationsplan wird in
jeder einzelnen Gruppe separat, und grundsitzlich muss in jeder Gruppe eine Glaubigermehrheit
zugestimmt haben, damit der Reorganisationsplan zustande kommen kann. In begriindeten
Ausnahmefillen, insbesondere wenn der Konkurs fiir eine Glaubigergruppe und fiir jeden
ablehnenden Glaubiger ohnehin nicht vorteilhafter wire als der Reorganisationsplan, kann der
Konkursrichter diesen gleichwohl bewilligen bzw. ihn den widersprechenden Glaubigern im
sogenannten ,,Cram down“-Verfahren aufzwingen. Das SchKG kennt diese Moglichkeit nicht: Es
sieht vor, dass der Richter einen Nachlassvertrag nur bestdtigen darf, wenn mit ihm samtliche
Glaubiger grundsétzlich bessergestellt sind als bei der Durchfiihrung eines Konkurses und die
vorgesehenen Mehrheiten zustimmen (Art. 305 f. SchKG). Immerhin wurden mit der jlingsten
Gesetzesrevision die erforderlichen Glaubigerquoren abgeéndert, indem neuerdings
Kleinglaubiger eine Sanierung nicht mehr gegen den Willen der Grossglédubiger verhindern
konnen (vgl. Art. 305 SchKG).

[Rz 8] Zusammenfassend ldsst sich sagen, dass auch im schweizerischen Nachlassvertragsrecht
die gesetzlichen Grundlagen bestehen, um jeden Sanierungsfall richtig zu 16sen. Zu diskutierende
Reformvorschldge wiren heute insbesondere die Schaffung von Grundlagen fiir einen
Gruppenkonkurs (und einen ,,Gruppennachlass®) sowie die Zusammenlegung von heutigem
Konkurs- und Nachlassverfahren in ein Gesamtinsolvenzverfahren, bei welchem erst im Verlauf
des Verfahrens iiber Sanierung oder Konkurs entschieden werden muss.
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