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5329 Botschaft

des
Bundesrates an die Bundesversammlung zum Entwurf eines
Bundesgesetzes iiber die Gliubigergemeinschaft bei An-
leihensobligationen.
(Vom 12. Dezember 1947.)

Herr Prisident!
Hochgeehrte Herren!

Hiermit beehren wir uns, Thnen einen Entwurf zu einem Bundesgesetz
betreffend die Gliubigergemeinschaft bei Anleihensobligationen vorzulegen,
durch welches der zweite Abschnitt des vierunddreissigsten Titels des Obliga-
tionenrechts abgeindert werden soll.

-A. Die bisherige Regelung.

1. Die Glaubigergemeinschaft bei Anleihensobligationen ist erst durch
die Revision des zweiten Teiles des OR vom 18, Dezember 1936 in die ordent-
liche Gesetzgebung des Bundes aufgenommen worden. Das OR enthélt nun
in den Art. 1157—1182 eine abschliessende Regelung dieses Institutes, welche
an die Stelle derjenigen hitte treten sollen, die der Bundesrat im Jahre 1918
auf Grund der Vollmachten des ersten Weltkrieges erlassen und nachher in
mehreren Bundesratsbeschliissen ausgebaut hatte. Sie wurde aber nio in Kraft
gosetzt, weil eg gich gleich nach Abschluss der Verhandlungen der Bundes-
versammlung gezeigt hatte, dass sie den neuen wirtschaftlichen Verhaltnissen
nicht geniigte. S0 ist es gekommen, dass die heute geltende Regelung noch
immer auf dem Notrecht beruht. Nun goll dieses aber durch eine den heutigen
Verhaltnissen entsprechende Regelung des OR ersetzt werden. Das ist der
Zweck des vorlisgenden Entwurfes.

2. Die Notwendigkeit einer gesetzlichen Ordnung dieser Materie hatte der
Bundesrat schon in seiner Botschaft vom 8. Marz 1905 (BBIL. 1905, II, 1 if.,
insbes. 46 ff.) betont. Ein Entwurf wurde aber damals nicht vorgelegt, da
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man ein Spezialgesetz in Aussicht nahm. Als dann Eugen Huber im Auftrag
des eidgendssischen Justiz- und Polizeidepartements einen Entwurf Gber das
Handelsgesellschaftsrecht ausarbeitete, sah er darin auch Bestimmungen fiir
die (laubigergemeinschaft vor, in Anlehnung an das deutsche Schuldver-
schreibungsgesetz vom Jahre 1899 und das Bundesgesetz vom 25. September
1917 dber Verpfindung und Zwangsliquidation von Eisenbahn- und Schiff-
fahrtsunternehmungen. Ein erster Entwurf (vom Juni 1915) wurde im Herbst
1916, ein zweiter (vom Juni 1917) im Herbst 1917 von einer kleinen Experten-
kommission durchberaten. Noch ehe der neue Entwurf aber den Riten vor-
gelegt werden konnte, war der Bundesrat unter dem Druck der durch den Krieg
entstandenen wirtschaftlichen Schwierigkeiten gendtigt, von seinen ausser-
ordentlichen Vollmachten Gebrauch zu machen und eine provisorische
Regelung aufzustellen. Eri erliess die noch heute geltende Verordnung vom
20. Februar 1918 betreffend die Glaubigergemeinschaft bei Anleihensobliga-
tionen (A. 8. 34, 231, Vo 1918 genannt), die im wesentlichen dem Entwurf
entsprach, wie er aus der zweiten Beratung der Expertenkommission hervor-
gegangen war. Diese Verordnung gab der Versammlung der Obligationire
- die Befugnis, mit einer Mehrheit von mindestens drei Vierteln des im Umlauf
befindlichen Kapitals eine Reihe bestimmt umschriebener Eingriffe in die
(MNgubigerrechte fiir alle Obligationdre verbindlich zu beschliessen, um dadurch
den notleidenden Schuldner zu entlasten. Mit Einstimmigkeit kamn eine Ver-
gammlung, an der mindestens drei Viertel des im Umlauf hefindlichen Kapitals
vertreten sind, sogar beliebige Opfer beschliessen, abgesehen von einer Ver-
mehrung der Leistungen. Die Verordnung wurde in der Folge durch Bundes-
ratsbeschlilsse vom 25. April 1919, 20. September und 28. Dezember 1920
(A. 8. 85, 297; 86, 623 und 893) in einzelnen Punkten abgeiindert und hat
zahlreichen Unternehmungen das Durchhalten ermdglicht.

Den Verhiltnissen der verscharften Wirtschaftskrise der dreissiger Jahre
vermochten diese Vorschriften indessen nicht zu genfigen. Um der Notlage,
in welche die privaten Eigsenbahn- und Schiffahrtsunternehmungen und die '
Hotellerie geraten waren, zu wehren, musste die Maoglichkeit geschaffen werden,
die Beschlussfassung der Glaubigergemeinschaft zu erleichtern und die Be-
schlussmoglichkeiten zu erweitern. In Art, 58 des Bundesbeschlusses vom
80. Septembor 1932 iiber das Pfandnachlassverfahren fir die Hotel- und
Stickereiindustrie wurde der Bundesrat daher ermachtigt, die Gléubiger-
gemeinschaftsvorschriften «in jhrer Anwendung auf Eigentiimer von Hotel-
grundstiicken und auf private Eisenbahn- und Schiffahrtsunternehmungen
fiir, eine bestimmte Zeit im Sinne einer weitergehenden Entlastung des Schuld-
ners abzuindern» (A. 8. 48, 668). Der Bundesrat fasste hierauf den Beschluss
vom 29. November 1982 hetreffond voriibergehende Abiénderung der Verord-
nung iiber die Gléubigergemeinschaft bei Anleihensobligationen (A. 5. 48, 709).
Riir Anleihen privater Kisenbahn- und Schiffabrtsunternehmungen und von
Eigentiimern von Hotelgrundstiicken wurde darin die fiir Eingriffe in die
Gliubigerrechte erforderliche Mehrheit von drei Vierteln herabgesetzt auf
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gwei Drittel des im Umlauf befindlichen Kapitals. Ausserdem wurde die Mog-
lichkeit der nachtriglichen schriftlichen Zustimmung erleichtert. Das ganze
Verfahren wurde nunmehr auch fiir Hotelunternehmungen in die Hinde des
Bundesgerichts gelegt; die Ciiltigkeit der Beschliisse wurde von seiner Ge-
nehmigung abhingig gemacht. Das Bundesgericht erhielt sogar die Ermich-
tigung, ausnahmsweise einen Beschluss, dem nur die einfache Mehrheit des im
Umlauf befindlichen Kapitals zugestimmt hat, zu genehmigen, wenn das zur
Erhaltung der wirtschaftlichen Existenz des Schuldners sich als notwendig
erwies und den Interessen der Glédubiger besser diente als die Zwangsliquidation
des Unternehmens. Andererseits wurden auch die Beschlussméglichkeiton
erweitert. So wurden eine Wiederholung der Verlingerung der Amortisations-
frist und der Stundung fiir das Anleihen fiir weitere zehn Jahre sowie die Um-
wandlung der Obligationen in Aktien ohne Vorzugsrecht zugelassen.

Auch diese Erleichterungen reichten bald nicht mebr aus. Oft wurde die
Banierung eines sanierungswiirdigen Unternehmens dadurch susserordentlieh
erschwert oder gar verunmoglicht, dass einzelne Glaubiger, die nicht die Eigen-
schaft von Obligationdren hatten, ihre Forderung ohne Riicksicht geltend
machten. Sie konnten das, weil die Beschliisse der Glaubigergemeinschaft fiir
sie nicht verbindlich waren. Bei privaten Eigenbahn- und Schiffahrtsunter-
nehmungen bot allerdings das Spezialgesetz den notigen Schutz; bei andern
Schuldnern dagegen fehlte es an einem solchen. Aus diesen Frwigungen er-
michtigte der Bundesrat, gestiitzt auf den erwihnten Bundesbeschluss vom
Jahre 1982, das Bundesgericht am 20. Juli 1984 (A. 8. 50, 581) — tiber den
Rahmen der Glaubigergemeinschaft hinausgehend —, auch andere als An-
leihensglaubiger in das Gliubigergemeinschaftsverfahren einzubeziehen, wenn
nach seinem Ermessen die Billigkeit es verlangt, insbesondere wenn andern-
falls die Sanierung unbilligerweise verunméglicht wirde (Art. 2, vgl. auch
BBL 1985, T, 411). Damit war der Gléubigergemeinschaftsheschluss stark einem
Nachlassvertrag angenihert worden. .

Bald zeigte sich die Notwendigkeit, diese Massnahmen auch andern Wirt-
schaftszweigen zugute kommen zu lassen, welche von der Krise erfasst und in
ihrer Existenz bedrobt wurden. Schon durch Beschluss vom 29. Januar 1985
(A. 8. 51, 84) musste der Bundesrat dieses Sonderrecht auch den Unterneh-
mungen der Uhrenindustrie zur Verfiigung stellen. Er konnte sich dafiir auf
die. Kompetenzen berufen, die ihm durch den Bundesbeschluss vom 14. Oktober
1988 iiber wirtschaftliche Massnahmen gegeniiber dem Ausland (A. 8. 49, 811)
gegeben worden waren. Diese Basis gentigte allerdings auf die Dauer nicht,
zumal sich das Bediirfnis zeigte, andere Wirtschaftszweige ebenfalls dieser
Regelung unterstellon zu konnen. Der Bundesrat erhielt die nétige Ermich-
tigung durch den .dringlichen Bundesbeschluss vom 5. April 1985 betreffend
Ausdehnung der Bestimmungen iiber die Glaubigergemeinschaft (A.S. 51,
282). Gestiitzt darauf erliess er den Beschluss vom 1. Oktober 1985 iber die
Anwendung der Gliubigergemeinschaft auf notleidende Wirtschattszweige
(A. 8. b1, 678). Darin wurde der Anwendungsberecich erweitert, so dass er
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nunmehr die privaten Eisenbahn- und Schiffahrtsunternéhmungen, die Hotel-
unternehmen, die Stickerei, die Uhrenindustrie und die vom Fremdenverkehr
abhiingigen Betriebe umfasst. Inhaltlich enthilt dieser Beschluss keine wesent-
lichen Neuerungen; er fasst nur das bereits geltende Recht in systematischer
Weise zusammen. Die Beschlussmoglichkeiten mussten aber nachtriglich noch
erweitert werden. Fiir die privaten Eisenbahn- und Schiffahrtsunternehmungen
im besonderen geschah dies durch den Bundesratshbegchluss vom 2. Oktober
1942 (A, 8. 58, 934). Fine allgemeine Erweiterung brachte der Bundesrats-
beschluss vom 19. Dezember 1941 (A. 8. 57, 1514). Er erlaubte, eine zehn-
jébrige Stundung des Kapitals nicht nur ejnmal, sondern mehrmals um je
zehn Jahre zu verlingern; fiir verfallene Zinsen gestattete er den ginzlichen
Nachlass ohne zeitliche Beschrinkung; sogar einen teilweisen Verzicht auf das
Kapital liess er zu (Art. 4 und 5).

Die Geltung des Bundesratsbeschlusses betreffend die notleidenden Wirt-
schaftszweige war anfinglich beschriinkt auf das Ende des Jahres 1938. Bie
wurde mehrmals verlingert, zuletzt his Ende 1947 (A. 8. 62, 1088).

Besondere Vorschriften waren auch ndtig geworden fiir Anlethen von
 Korperschaften des offentlichen Rechts, insbesondere fir Gemeinden, von -
denen manche infolge der Krise in der Uhrenindusfrie und in der Hotellerie
notleidend geworden waren. Die allgemeine Verordnung hatte die Regelung -
dieser Fille dem o6ffentlichen Recht iiberlassen (Art.81). Als aber einzelne
Kantone daran gingen, Vorschriften aufzustellen, die weitgehende Eingriffe
in die Gléubigerrechte zugelassen hatten, sah sich der Bundesrat veranlasst,
durch den Beschluss vom -24. November 1936 iber den Schutz der Rechte
der Anlmhensglaublger von Kérperschaften des offentlichen Rechts (A. 8. 52,
841) eine bundesrechtliche Regelung aufzustellen, die nunmehy in die ordent-
liche Gesetzgebung iibernommen werden soll.

3. Fiir die Schuldner des Privatrechts war die Regelung der Glaubiger-
gemeinschaft in der ordentlichen Gesetzgebung unterdessen ebenfalls
weiter verfolgt worden. Schon in geinem Entwurf vom Dezember 1919 fir die
Revision der Titel 24 bis 88 des OR hatte Eugen Huber vorgeschlagen, die in
der Verordnung vom Jahre 1918 enthaltenen Bestimmungen ing OR auf-
zunehmen, und zwar im Wertpapierrecht (Art. 888—918)., Nach Hubers Tod
iibernahm alt Bundesrat Hoffmann die Redaktion. Sein Entwurf setzte als
wichtigste formelle Neuerung an Stelle der Anfechtung rechtswidriger Beschliisse,
die sich nicht bewihrt hatte, das Erfordernis der Genehmigung der Beschlisse
durch die Nachlassbehorde. Er beschriinkte sich ferner auf die wichtigsten
Bestimmungen und verwies die weniger wichtigen in die Ausfuhrungsvor—
schritten. In materieller Hinsicht lehnte er sich stark an die Vo 1918 an, ging
aber in einigen wichtigen Punkten noch hinter diese zuriick, indem er mnicht
nur zar Dreiviertelsmehrheit zuriickkehrte, sondern auch den Rahmen. der
zuléissigen Beschliisse erheblich™ verengerte. In dieser Form wurde er ohne
wesentliche Anderungen von der grossen Expertenkommission und. dann vom -
Bundesrat angenommen und den Riten mit Botschaft vom 21. Februar 1928
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vorgelegt. In den parlamentarischen Beratungen wurde die Moglichkeit der
- Beschlussfassung zwar etwas erweitert. Im gangen geht das OR aber doch in
mehreren wichtigen Punkten weniger weit als die Vo 1918. Am 18. Dezember
1986 wurde der Abschnitt iiber die Glaubigergemeinschaft mit den Gbrigen
Vorschriften des zweiten Teiles des OR zum Gesetz erhoben. :
Wihrend aber die andern Vorschriften durch Besehluss der Rate auf den
1. Juli 1987 in Kraft gesetzt wurden, machte man fiir die Gliubigergemein-
schaft eine Ausnahme und iiberliess die Inkraftsetzung dem Bundesrat (Ziffer 19
UeB). Zur Begriindung fithrte Stéinderat Keller als Vorsitzender der Kommission,
die diese Losung vorschlug, folgendes aus (Sten. Bull. StR 1936, 544): « Wenn
wir nun am 1. Juli den neuen 34. Titel fiir alle ,neuen Kunden’, also fiir alle
nachher sich meldenden Fille anwenden wiirden, dann wiirde zweierlei Recht
entstehen: das bisherige Notrecht fiir die alten Fille, das neue ordentliche
Recht fiir die neuen Fille. Damit aber wiirden stossende Ungleichheiten ent-
stehen, deren Korrektur durch Notrecht sicher nicht lange auf sich warten
liesse. Denn das neue ordentliche Glaubigergemeinschaftsrecht ist in ent-
scheidenden Punkten, namentlich im Erfordernis der zum Bingriff in Minder-
heitsrechte befugten qualifizierten Mehrheit, wesentlich strenger als das Not-
recht, so setzt es wieder die Dreiviertelmehrheit an Stelle der Zweidrittel-
mehrheit, um nur ein Beispiel zu nennen. Um die Ungleichheiten und Ungerech-
tigkeiten, die sich aus diesem Zustand ergeben wiirden, zu vermeiden, schlagen
wir vor, den 84. Titel iiber Anleihensobligationen vom Inkrafttreten auf 1. Juli
1987 auszunehmen und den Bundesrat zu beauftragen, den Zeitpunkt des
Inkrafttretens fiir diesen Titel selbst zu bestimmen, wenn einmal wieder nor-
malere Zeiten gekommen sein werden. Bis dahin mag der Bundesrat, der mit
dieser Losung einverstanden ist, das bisherige Notrecht weiter anwenden und
soweit notig verlingern. Diese bundesratlichen Notbeschliisse lassen sich eben
leichter auf den urspriinglichen bundesrétlichen Beschluss vom 20. Februar
1918 aufpfropfen als auf die teilweise abweichenden Bestimmungen des
84. Titels.» Keller wies fernor darauf hin, dass insbesondere die Inkraftsetzung
des Art. 1181 vermieden werden miisse, der dem offentlichen Recht gestattet,
fiir Anleihen von Gemeinden und andern Korperschaften des offentlichen Rechts
abweichende Vorschriften aufzustellen. Nun habe sich aber der Bundesrat
erst vor 14 Tagen veranlasst gesehen, fiir diese Schuldner eine besondere
Regelung aufzustellen, welche abweichende Vorschriften des kantonalen Rechts
ausschliesse. Die sofortige Inkraftsetzung wiirde auch hier Verwirrung schaffen.
Der Hauptgrund fiir die Hinausschiebung war der Umstand, dass das
neue Gesetzesrecht die Erleichterungen in der Beschlussfassung zur Entlastung
des Schuldners, die im Notrecht unter dem Druck der Verhiltnisse hatten
zugestanden werden miissen, zum grossten Teil wieder hatte fallen lassen,
woh) in der Meinung, dass bald wieder die «normalen Zeiten» zu erwarten gelen,
auf die das neus Recht zugeschnitten war. Statt dessen brach bald der zweite
Weltkrieg aus, dor zu neuen und noch schwereren Wirtschafiskrisen fihrte.
Der Bundesrat war daher nicht in der Lage, die Vorschriften des OR in Kraft
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zu setzen und das Notrecht fallen zu lassen. Vielmehr musste er zugunsten
der notleidenden Schuldner noch Ende 1941 und 1942 weitergehende Zu-
goesténdnisse machen. _

Die Uberlegungen, dis zur Hinausschiebung der Inkraftsetzung der Art.1157
bis 1182 OR gefiihrt haben, bestchen zwar noch heute zu Recht. Noch immer
haben sich die wirtschaftlichen Verh#ltnisse micht so konsolidiert, dass mit
diesen Vorschriften allein auszukommen wire. Vielmehr ringt sich langsam
die Erkenntnis- durch, dass jene normalen Zeiten, fiir welche sie bestimmt
waren, kaum mehr wiederkehren werden. Es besteht aber die Notwendigkeit,
binnen kurzer Frist zu einer gesetzlichen Regelung zu gelangen, da mit dem
Ende des laufenden Jahres der Bundesratsheschluss iiber die Anwendung der
Glaubigergemeinschaft auf notleidende Wirtschaftszweige, auf den noch immer
nicht verzichtet werden kann, dahinfillt. Fiir eine Verlingerung kénnte sich
der Bundesrat, nachdem die urspriingliche Grundlage schon Ende 1941 weg-
gefallen ist, bloss auf die ausserordentlichen Vollmachten stiitzen. Fiir eine
danernde Regelung diitfen diese aber nicht angerufen werden. Der Bundesrat
hiilt deshalb den Zeitpunkt fiir gekommen, die Vorschriften des OR den Ver-
héiltnissen anzupassen und in Kraft zu setzen. Die Rite erhalten damit Gelegen-
heit, dariiber zu entscheiden, ob Notrechtsvorschriften im Gegetz selbst vor-
zusehen sind, oder ob der Bundesrat ermichtigt werden soll, solche zu erlassen.

B. Die neuen Vorschlige.
I. Allgemeines.

1. Es diirfte kein Zweifel dariiber bestehen, dass eine gesetzliche Regelung
* der Gléubigergemeinschaft auch fiir ordentliche Zeiten notwendig ist. Schon
in seiner Botschaft vom Jahre 1905 hatte der Bundesrat bemerkt: «Fiir die
Wertpapiere, die in grossen Massen ausgegeben werden, die Emissionspapiere,
erweist es gich als ein Bediirfnis, unter zahlreichen Gléaubigern aus dem ge-
samten Fordernngsverhiltnis eine nihere Verbindung herzustellen, die es
. erméglichen soll, im Falle, dass gegeniiber dem Schuldner gewisse Masgsregeln
getroffen und Beschliisse gefasst werden miissen, iiberhaupt ein gemeinsames
Handeln herzustellen. Denn ohne dieses Hilfsmittel fehlt gar leicht die Moglich-
keit, die zahlreichen Glaubiger zusammenzubringen und eine gemeingame
Aktion durchzufithren» Im Jahre 1928; nachdem man auf diesem Gebiete
bereits gewisse Erfabrungen gesammelt hatte, erklirte der Bundesrat in der
Botschaft zur Revision der Titel 24 bis 83 OR (8. 142): «Im grossen und ganzen
haben sich die Bestimmungen als Notwendigkeit erwiesen; ohne sie- wiren
Sanierungen verunméglicht worden, deren Scheitern geradesu wirtschaftliche
Katastrophen herbeigefiihrt hiitte. Solche sind auch in Zukunft nicht aus-
geschlossen, und es rechtfertigt sich, Mittel zu schaffen, um ihnen begegnen
zu kénnen.» Die Réte haben diese Notwendigkeit damals ausdriicklich anerkannt,
und die Offentlichkeit hat ihnen nicht widersprochen. Seither ist sie durch die
gemachten Erfahrungen yur noch deutlicher in Erscheinung getreten. Das
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Bediirfnis nach einer gesetzlichen Regelung darf deshalb als gegeben betrachtet
werden. :

9. Weniger einig war man dariiber, ob die Regelung im OR, im Schuld-
betreibungs- und Konkursgesetz oder in einem Spezialgesetz erfolgen soll
und, im ersteren Falle, ob sie ins Wertpapierrecht oder ins Gesellschaftsrecht
gehore, Nachdem der erste Entwurf sie ins Gesellschaftsrecht aufgenommen
hatte, wies man sie dem Wertpapierrecht zu, wo sie endgiiltig eingereiht wurde,
weil der Wertpapiercharakter der Obligationen das entscheidende Merkmal
gei. Eine andere Lidsung wiirde sich wohl nur dann empfehlen, wenn die Gliu-
bigergemeinschaff mehr dem Nachlassvertrag angenihert wiirde, wie das bis
zu einem gewissen Grade bei den Magsnahmen fir notleidende Wirtschafts-
zweige der Fall gewesen ist (insbesondere durch Einbeziehung anderer Gliu-
biger und Leitung des ganzen Verfahrens durch das Gericht). Dann wire das
Betreibungsrecht der geeignetere Ort. Die hier vorgeschlagene Ordnung lisst
sich aber sehr wohl ins Wertpapierrecht einfiigen.

_ 8. Die ins OR aufzunehmenden Vorschriften sollen eine Ordnung bringen,
die vor allem fiir die ordentlichen Zeiten bestimmt ist. Da aber die Glaubiger-
gemeinschaft gerade in ausserordentlichen Zeiten eine besondere Bedeutung
erhalt, fragt es sich, ob auf diese im Gesetz ebenfalls Riicksicht genommen
werden goll, oder ob es sich empfiehlt, diese Aufgabe ganz dem im massgebenden
Zeitpunkt zu erlassenden Notrecht vorzubehalten. Es wird aber nicht die
Rede davon sein konnen, eine Lésung zu suchen, die sowohl in normalen wie
in ausserordentlichen Zeiten Geltung hitte. Die Erfahrungen in der Krisen-
zeit der dreissiger Jahre und in der darauffolgenden Kriegszeit lassen erkennen,
dags auch auf diesem Gebiete in ausserordentlichen Zeiten ausserordentliche
Massnahmen nétig werden. Wenn ganze Wirtschaftszweige durch ausser-
ordentliche Ereignisse. oder Verhaltnisse in ihrer Existenz bedroht werden,
miissen den Gléubigern — auch in ihrem eigenen Interesse — grossere Ver-
zichte zugemutet werden, und es ist ausserdem ndtig, die Beschlussfassung
zu erleichtern. Damit ist die Notwendigkeit gegeben, auch kiinftig zwischen
dem ordentlichen Recht und dem Notrecht zu unterscheiden, wie das bisher
der Fall gewesen ist. Da fiir den Erlass von Notrecht jeweils ein rasches Handeln
in Anpassung an die gerade bestehenden Verhiltnisse nétig ist, wird die Auf-
stellung solcher Normen auch in Zukunft dem Bundesrat iiberlassen werden
miissen. Das wiirde aber nicht ausschliessen, dass schon in der ordentlichen
Gesetzgebung dem Bundesrat die nétigen Kompetenzen hiefir eingeriumt
wiirden. Es ist zwar richtig, dass in Kriegszeiten dem Bundesrat ohnehin all-
gemeine Vollmachten erteilt' werden miissen, die auch fiir den Erlass solcher
Vorschriften ausreichen. Aber es ist sehr wohl moglich, dass fiir die Glaubiger-
gemeinachaft ausserordentliches Recht schon in Zeiten schwerer Wirtschafts-
_krisen, in welchen dem Bundesrat keine allgemeinen Vollmachten erteilt
werden, geschaffen werden mues, Fiir solche Fille konnte vielleicht eine im
Gesetz enthaltene Ermichtigung des Bundesrates, die genau zu umgrenzen
wiire, gute Dienste leisten, Wenn wir trotzdem davon abgesehen haben, eine
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sulehe Ermachtigungsbestimmung in den Entwurf aufzunehmen, so geschieht
das namentlich aus der Befiirchtung, dass diese den Obligationenmarkt un-
notigerweise beunruhigen konnte.

Eventuell, falls eine Ermichtigung aufgenommen werden soll, schlagen
wir Thnen vor, folgenden Art.1172a in den Entwurf einzuschieben:

«Art, 1172 a.
d, K’»'lijsenmﬂﬂﬂ‘ In Zeiten ausserordentlicher Wirtschaftskrisen kann der Bundesrat
nalmen auf dem Verordnungswege allgemein oder firr einzelne notleidende

Wirtschaftezweige bestimmen:

1. dags die in Art. 1170 vorgesehenen Massnahmen mit Zustimmung
der Vertretung von zwei Dritteln des vertretenen Kapitals, die zugleich
die absolute Mehrheit des im Umlauf befindlichen Kapitals vertritt,
giiltig beschlossen werden konnen;

2. dass es bei einer Mehrheit von Gliubigergemeinschaften fiir die
Annahme von Vorschligen iiber die in Art, 1170 vorgesehenen Mags-
nghmen geniigt, wenn sie die Zustimmung der Vertretung der absoluten
Mehrheit des im Umlauf befindlichen Kapitals aller Gemeinschaften
zusammen gefunden haben und gleichzeitig von mindestens der Hilfte
der Gemeingchaften angenommen worden sind;

3. dass eine Stundung von Zinsen auch fiir weitere Perioden von
héchstens je fiinf Jahren beschlossen werden kann;

4, dass fur die in den Ziffern 8, 4 und § des Art. 1170 vorgesehenen
a %\’Iassnahmen eine einmalige Erneuerung um hichstens zehn Jahre zu-

dssig ist;

5. dass durch Verfiigung des Bundesgerichts auch andere als An-
leihensgliiubiger, deren Forderungen zusammen hochstens einen Drittel
des in Frage stehenden Obligationenkapitals ausmachen, zu den gleichen
oder entsprechenden Opfern wie die Anleihensglanbiger verpflichtet
werden konnen, wenn die Billigkeit es verlangt, insbesondere wenn
andernfalls die Sanierung unbilligerweise verunmoglicht wiirde.»

Damit wiirde der Bundesrat die Kompetenz erhalten, Krisenmassnabhmen
zu erlagsen, die etwas weniger weit gehen als diejenigen des geltenden Rechts
fiir notleidende Wirtschaftszweige. Auf alle Fille wird der Bundesrat genttigt
sein, eine Verlingerung der Geltungsdauer der Vorschriften iiber die Glaubiger-
gemeinschaft bei notleidenden Wirtschaftszweigen noch vor Ablanf dieses
Jahres fiir kurze Frist vorzunehmen.

II, Die Voraussetzungen.
(Art. 1157.)

1. Unser bisheriges Recht ldsst eine Glaubigergemeinschaft von Gesetzes
wegen nicht bei allen Anleihen entstehen, sondern nur bei solchen von einer
gewissen Mindestgrisse, nimlich wenn sich der Anleihensbetrag anf min-
destens hunderttausend Franken belduft oder die Zahl der ausgestellten Obliga-
tionen mindestens hundert betragt; fiir die kleineren Anleihen kann sie aber
durch die Anleihensbedingungen oder durvch Verabredung unter simtlichen
Glaubigern begriindet werden. Man folgte damit der damals noch allgemein
herrschenden Auffassung, dass bei kleinen Anleihen kein Bediirfnis nach einer
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Glaubigergemeinschaft bestehe. Dag hat sich nun nicht als richtig erwiesen.
Selbst bei kleinen Betrigen und bei einer kleinen Anzahl von Titeln, die sich
vielleicht nur in wenigen Hinden befinden, kann ein dringendes Bediirfnis
nach einer solchen gegeben sein. So z. B. wenn Sanierungsmassnahmen nétig
werden, die deswegen nicht durchgefithrt werden konnen, weil man einen Teil
der Titelinhaber nicht erreichen kann. Wenn in Fillen dieser Art nicht bereits
in den Anlethensbedingungen eine Gliubigergemeinschaft vorgesehen ist,
wird es schwer halten, eine solche nachtriiglich anf dem Wege der Vereinbarung
unter den Obligationdren zustande zu bringen. Die neueren Gesetze des Aus-
landes sehen denn auch keine Minima mehr vor (so z. B. das franzdsische Dekret
" vom Jahre 1935, Art. 10, das hollindische Recht vom Jahre 1934, Art. 5, das
belgische Recht vom Jahre 1918/1919, Art. 90 ff., das ITuxemburgische Recht
vom Jahre 1915, Art. 86 ff., das tiirkische Handelsgesetzbuch vom Jahre 1926
und der italienische Codice di Commercio vom Jahre 1942, Art. 2415). Auch
im Bundesgesetz vom Jahre 1947 iiber die Schuldbetreibung gegen Gemeinden
(Art. 12) sind diese Mindesterfordernisse fallen gelassen worden. Wir schlagen
"Ihnen das gleiche fiir das OR vor.

2. Infolge dieser Streichung entfillt auch das Bedirfnis nach einer ver-
traglichen Begriindung der Gemeinschaft, sei es durch die Anleihens-
bedingungen oder durch spitere Verabredung unter den Obligationdren.
Abgatz 2 von Art. 1157 OR kann daher ebenfalls gestrichen werden.

3. Nachdem die Gliubigergemeinschaft bei Anleihen von Schuldnern des
offentlichen Rechts in einem besonderen Bundesgesetz geordnet ist, gilt die
Regelung des OR nur noch fiir Anleihen privater Schuldner. Das muss
Im Text von Art. 1157 zum Ausdruck kommen, wihrend der bisherige Art. 1181
OR’ wegfillt. E '

4, Eine Erweiterung des Anwendungsbereichs ist nach zwei Richtungen
vorgeschlagen worden. In sachlicher Hinsicht wurde angeregt, die Vorschriften
iiber die Glaubigergemeinschaft sollen auch angewendet werden auf Kassen-
obligationen und Kassenscheine. Die Vo 1918 hatte diese anfinglich
nicht zur Gemeinschaft zugelassen; durch eine Erginzung vom 28. Desember
1920 wurde aber ein Art. 118 beigefiigt, der sie in die Regelung einbezog.
Ins OR wurde diese Gelegenheitsbestimmung mit Recht nicht aufgenommen.
Die Botschaft vom Jahre 1928 (BBI. 1928, I, 847) gibt hiefiir eine einldssliche
Begriindung, die ihre volle Berechtigung beibehalten hat. In der Tat fehlt es
bei diesen Titeln einerseits an einer Emission, so dass fiir eine Gliubigergemein-
schaft nicht das gleiche Bediirfriis besteht. Andererseits ist anch die Einheit-
lichkeit der Bedingungen nicht gegeben, was die Durchfithrung der Glaubiger-
gemeinschaftsbestimmungen ausserordentlich erschwert, Damals handelte es
sich denn auch nur um eine Notaktion, die fiir notleidende Banken getroffen
werden musste. Inzwischen ist aber in der Bankengesetzgebung das Notige
vorgekehrt worden. Es diirfte deshalb heute nicht einmal ein Bedirfnis nach
der Einbezishung dieser Titel bestehen. Wir lehnen diese Anregung deshalb ab.
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5. In berug auf die ortliche Anwendbarkeit ist gewiinscht worden,
dags  vom Erfordernis des Wohnsitzes oder siner geschiiftlichen Niederlassung
des Schuldnérs in der Schweiz abgesehen werde, damit die Gliaubigergemein-
schaftsbestimmungen auch auf Anleihen im Ausland wohnhafter Schuldner
angewendet werden konnen. Mit einer solchen Losung, die allerdings z. B. im
franzosischen Recht zugelassen ist (Art. 10), wiirde unser Recht aber seinen
natirlichen ortlichen Anwendungsbereich iiberschreiten. Der schweizerische
Gosetzgeber hat keine Veranlassung, fiir einen Schuldner, der mit unserem
Rechtsgebiet in keiner Weise verbunden ist, Entlastungsmoglichkeiten zu
schaffen. Uberdies wiire es zweifelhaft, ob solche Beschlisse im Ausland an-
erkannt wiirden. Wenn das nicht der Fall wire, kénnte der Schuldner an seinem
Wohnsitz im Ausland trotz eines in der Schweiz gefassten Entlastungsbeschlusses
zur vollen Leistung angehalten werden. Der Zweck wiirde also micht erreicht,
und die Rechtslage wiirde dadurch nur unsicherer. Wir lehnen daher eine solche
Anderung ebenfalls ab.

Damit wird aber die fl‘elW]ngB Unterstellung des Schuldners in den An-
leihensbedingungen unter das schweizerische Recht nicht ausgeschlossen.. Aus
dem Text des Entwurfes ist ferner erkennbar, dass eine Gemeinschaft auch
entsteht, wenn der Schuldner erst nach der Emission seinen Wohnsitz in die
Schweiz verlegt oder hier eine geschéftliche Niederlassung begriindet hat.
Dieser Text ist bereits bisher in diesem Sinne ausgelegt worden.

II. Der Anleihensvertreter.
(Art. 1158--1168.)

1. Die Art. 11581163 handeln vom Vertreter, der fiir das ganze An-
leihen bestellt wird, wihrend vom Vertreter, welcher einzelne Obligationire
in der Glaubigerversammlung zu vertreten hat, in Art. 1168 die Rede ist. Dieser
Unterschied kommt im Marginale von Art. 1158 des Gesetzes, das ganz all-
gemein von der «Vertretung» spricht, nicht geniigend zum Ausdruck. Klarer
war in dieser Beziehung die in der Vo 1918 (Art. 28) gewahlte Bezeichnung
«die Vertretung der Gemeinschafty. Sie deckt aber nur den von der Glaubiger-
versammlung gewiihlten Vertreter (Wahlvertreter), nicht auch den in den An-
leihensbedingungen bezeichneten (Vertragsvertreter). Wir haben daher im
Marginale von Art. 1158 den allgemeineren Ausdruck «Anleihensvertreters
gewihlt, wogegen in demjenigen von Art.1168 von der Vertretung einzelner
Obligationdre gesprochen werden goll.

Auch im Text von Art. 1168, Abs. 1, wird nicht geniigend unterschieden
zwischen dem Wahlvertreter, der nur die Gliubiger zu vertreten hat, und dem
Vertragsvertreter, der als Treuhinder die Interessen sowohl der Gléubiger
wie des Schuldners wahmehmen soll, was z. B. in Art. 1161 deutlich zum Aus-
druck kommt. Der vorgeschlagene Text will diese Unterscheidung klarer
hervortreten lassen.

2. Wihrend das OR in Art. 1169 (Art 1164, Abs. 4, des Entwurfes) die
Tragung der Kosten fur die Einberufung und die Abhaltung der Gliubiger-
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versammlung regelt, fehlt eine Bestimmung dariiber, wer die Kosten der
Anleihensvertretung zu tragen hat. Das ist als ein Mangel empfunden
worden. Diese Liicke soll nun in Art. 1168 ausgefiillt werden. Es erscheint
als gegeben, dass die Kosten einer durch die Anleihensbedingungen bestellten
Vertretung vom Schuldner zu fragen sind. Dagegen kann von ihm wohl nicht
verlangt werden, dass er auch die Kosten iibernehmen soll, welche durch eine
von den Obligationdiren gewihlte Vertretung, die nur (Gliubigerinteressen
vertritt, verursacht werden. Da aber die Obligationire nicht zu Einzahlungen
verpflichtet werden diirfen und iiberdies schwer erreichbar sind, sehen wir vor,
dass die Kosten aus den Leistungen gedeckt werden sollen, die der Schuldner
den Obligationdren zu machen hat (aug Zins oder Kapital). Sie sind von den
Obligationdren im Verhéltnis zum Nennwert der Obligationen, die sie besitzen,
zu tragen. Andere Rechte gohen hier etwas weiter. So hat nach franzisischem
Recht (Art. 82) der Schuldner auch die Kosten des Gliubigervertreters auf
sich zu nehmen und fiir Prozesskosten Vorschuss zu leisten. Letzteres ist im
deutschen Recht ebenfalls vorgesehen (§ 14, Abs. 4).

8. Wahrend fiir die Wahl eines Vertreters die einfacho Mehrheit des ver-
tretenen Kapitals geniigt, muss fiir seine Abberufung eine grossere Mehrheit
verlangt werden, um der Vertretung eine gewisse Stabilitit zu geben. Es wiirde
aber zu weit gehen, eine Mehrheit zu fordern, wie sie fiir Eingniffe in die Glau-
bigerrechte und fir die Ermichtigung des Vertreters, solchen zuzustimmen,
notig ist. Das OR (Art. 1162) verlangt die Zustimmung der absoluten Mehrheit
einer Versammlung, an der mindestens zwei Drittel des im Umlauf befindlichen
Kapitals vertreten sind. Da wir nun in Aussicht nehmen, die fiir Eingriffe in
Gliubigerrechte erforderliche Mehrheit von drei Vierteln auf zwei Drittel des
Im Umlauf befindlichen Kapitals herabzusetzen (Art.1170), wird es notig
gein, die fir den Widerruf der Vollmacht erforderliche Mehrheit etwas zu
erleichtern. Wir schlagen in Art. 1162, Abs. 2, vor, fur den Begchluss die
Zustimmung  von mehr als der Hilfte des im Umlauf befindlichen Kapitals
zu verlangen. Eine Erleichterung bedéutet das allerdings nur insofern, als es
nicht mehr notig ist, dass zwei Drittel des umlanfenden Kapitals sich ver-
treten lassen, was hauptsichlich Schwierigkeiten bereitet. Ein um so grésserer
Prozentsatz der Anwesenden muss dann aber zustimmen, wenn ein Beschluss
zustande kommen soll. Sind z. B. nur 519, vertreten, so muss der Beschluss
fast einstimmig sein. Damit ist aber andererseits ein starker Schutz der Minder-
heit gegeoben.

4. In den Art. 1158-—1162 haben wir die Marginalien etwas berichtigt
und vereinfacht. .

IV. Die Glaubigerversammlung.
(Art. 1164—1169.)
1. Der Text des Art. 1168, Abs. 8, OR lisst die irrttimliche Auffassung zu,

dass die Glaublger thre Rechte nicht selbsténdig geltend machen konnen in
bezug auf einen Gegenstand, iiber den die Gemeinschaft einen Beschluss gefasst
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hat, so dass sie z. B. den Zins nicht selbstindig verlangen kénnten, wenn der
Zinsfuss von 49, auf 29, herabgesetzt worden ist. Unzuléssig ist die selb-
stindige Geltendmachung aber nur, soweit das zu einem gefassten Beschluss
tm Widerspruch steht. In diesern Sinne wird im nunmehrigen Art. 1164,
Abs. 8, der Wortlant korrigiert. .- '

2. Die Stundungswirkung, welche durch die Vertffentlichung der
Einladung zur Gliubigerversammlung ausgelost wird, steht im OR (Art. 1178)
unter dem Hauptmarginale «Zwangsbeschliisses. Sie tritt aber auch. ein, wenn
keine solchen Beschliisse gefasst werden. Wir regeln sie daher in.Art. 1166
im Zusammenhang mit der Einberufung der Glaublgervers&mmlung, weil sie
mit dieser von Gesetzes wegen eintritt.

Dass der Schuldner durch die blosse Verdffentlichung einer Einladung
zur Gliubigerversammlung die Stundung herbeifiibren kann, geht reichlich
weit. Die Moglichkeit der Aufhebung der Stundung durch die Nachlassbehorde
im Falle des Missbrauchs diirfte aber eine geniigende Sicherung sein.

Fine Ergiinzung ist in Abs. 8 in dem Sinue beigefiigt worden, dass wihrend
der Dauer der Stundung die Verjihrungs- und Verwirkungsfristen gehemmt
sind. Diese Hommung betrifft eigentlich nur die Verjihrungsfristen. In Uber-
einstimmung mit Art. 297 SchKG nennen wir aber auch die Verwirkungs-
fristen, weil in der Gesetzgebung Verjihrungsfristen gelegentlich_ als Ver-
erkungsfnsten bezeichnet werden. :

- 8. Wer hat das Stimmrecht bei verpf&ndeten oder in Nutz-
niessung stehenden Obligationen? Bei verpfindeten Wertpapieren
wird allgemein der Eigentiimer als stimmberechtigt angesehen (so z. B. geméfss
Art. 689, Abs. 5, OR und Art. 905 ZGB in bezug auf Aktien). Eine besondere
Bestimmung'in diesem Sinne ist fiir verpfindete Obligationen wohl nicht nétig.
Sehr umstritten ist die Frage hingegen bei Wertpapieren in Nutzniessung,
- d.h. in den Fillen, wo ein Dritter ein dingliches Recht an der Nutzung der
Obligation hat, wihrend dem Obligationir nur das blosse Eigentumsrecht
verbleibt. Das ZGB (Art. 773, Abs. 2) bestimmt, dass Kindigungen an den
. Schuldner sowie Verfiigungen iiber Wertpapiere vom - Gliubiger und vom
Nutzniesser ausgehen miissen, so dass diese Rechte nur von beiden gemeinsam
ausgeiibt werden konnen. Uberdies kann dér Nutzniesser (nach Art. 775,
Abs. 1, ZGB) die Abtretung der Obligationen zu Eigentum verlangen und dann
das Stimmrecht als Eigentiimer ausiiben. Das Bundesgericht hat unter der
Herrschaft des alten Gesellschaftsrechts aus dieser Regelung den -Gehluss
.gezogen, dass — wenigstens beim gesetzlichen Niessbrauch — das Stimmrecht
bei Aktien beiden gemeinsam zustehe (BGE 80, IT, 547). Das neue Gesellschafts-
recht (Art. 690, Abs. 2) gab aber das Stimmrecht bei Aktien ausdriicklich dem
Nutzniesser. Diese Lésung ist im Bundesgesetz itber die Schuldbetreibung
gegen Gemeinden (Art. 19) fiir die Glaublgergememsch&ft {ibernommen worden.
Nach der Regelung der Gliubigergemeinschaft im OR- (Art. 1165) ist _]edoch
der Eigentiimer stimmberechtigt. Diese letztere Losung wird auch in der
neueren Literatur befiirwortet, und es lassen sich fiir sie gute Griinde anfithren.
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Wir schlagen trotzdem in Art. 1167 vor, das Stimmrecht dem Nutzniesser
zu geben, um mit der {brigen Gesetzgebung in Ubereinstimmung zu bleiben.

V. Gemeinschaftsheschliisse.
(Art 1170—1180.)

Die weitaus wichtigsten Anderungen, die wir vorschlagen, betreffen die
G emeinschaftsbeschliisse, inshesondere die erforderliche Mehrheit und den
Umfang der zulissigen Eingriffe in die Glaubigerrechte.

1. Die erforderliche Mehrheit.

Das OR kennt vier verschiedene Mehrheiten, die fiir Gemeinschafts-
beschliisse notig sind: a. Mit der Mehrheit der verfretenen Stimmen kann
Beschluss gefasst werden, soweit das Gesetz es nicht anders bestimmt oder die
Anleihensbedingungen mnicht strengere Bestimmungen aufstellon (Art. 1167,
Abs.1); b. die Zustimmung von drei Vierteln des im Umlanf befindlichen
Kapitals ist notig fiir bestimmt genannte Eingriffein Gliubigerrechte (Art.1173);
¢. fiir weitergehende Eingriffe in die Glaubigerrechte wird die Einstimmigkeit
det Glaubiger verlangt (Art.1175); d. fiir die Abberufung des Anleihens-
vertreters und fiir einen Beschluss iiber gemeinsame Wahrung der Interessen
“im Konkurs des Schuldners gentigt die Mehrheit in einer Versammlung, an der
mindestens zwei Drittel des im Umlauf befindlichen Kapitals vertreten sind
(Art. 1162 2 und 1179 %), Die Vo 1918 (Art. 17) kennt noch eine weitere Mehr-
heit: Fiir Beschliisse, die weitergehende als die speziell genannten Kingritfe
in Glaubigerrechte enthalten, geniigt die Einstimmigkeit der Teilnehmer an
einer Versammlung, in der mindestens drei Viertel des im Umlauf befindlichen
Kapitals vertreten sind, falls von den Glidubigern nicht eine Vermehrung der
Leistungen verlangt wird. Das Bundesgericht (BGE 46, III, 42 {f.) hat gegen-
iiber diesen letztern Zwangsbeschliissen das Bedenken gedussert, dass die An-
nahme oder Verwerfung der Sanierungsvorschlige ausschliesslich davon ab-
hinge, ob die opponierenden Gliubiger zur Versammlung erscheinen oder.
nicht. Mit Recht hat das OR daher Beschliisse dieser Art nicht mehr zugelassen.
Infolgedessen konnen nach der Regelung des OR keinem Obligationdir Opfer
oder Lelstungen auferlegt werden, die nicht in den Anleihensbedingungen vor-
gesehen oder im Gesetz (OR 1178, Entwurf 1170) speziell genannt sind. An
dieser Lisung mochten wir materiell festhalten. Dagegen ist dieser Gedanke
in Art. 1175 OR unseres Erachtens nicht klar zom Ausdruck gekommen. Vor
allem ist es nicht richtig, einen mit Zustimmung aller Obligationdre gefassten
Beschluss unter die Zwangsbeschliisse einzureihen, da kein Obligationir ohne
seine Zustimmung gebunden wird. Die Verpflichtung eines jeden geht letzten
Endes anf seine eigene Zustimmung zuriick, so dass es sich im Grunde nur um
eine vertragliche Bindung handelt, die jeder gegeniiber dem Schuldner eingeht.
Andererseits ist es auch nicht zutreffend, dass es fiir solche Eingriffe der Ein-
stimmigkeit der Gliubiger bedarf, wie Art.1175 sagt. Vielmehr kann jeder
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Obligation&r fiir sich allein ‘weitergehende Verzichte aussprechen.. Aus diesen
Griinden erscheint es richtiger, die Kategorie der einstimmigen Beschliisse,
die etwas wesentlich anderes ist als disjenige des Art.17 Vo 1918, fallen zu
lagsen. Dafiir ist aber im Sinne einer Beschrinkung der sog. Zwangsbeschliisse
eine ausdriickliche Bestimmung aufzunehmen, welche den dem Art. 1175 OR
zugrunde liegenden Gedanken richtig wiedergibt. Dabei ist die Fassung des OR
noch in einem weiteren Punkte zu korrigieren. Der Text des Art. 1175 OR.
lisst néimlich die Auslegung zu, dass mit der in Art. 1178 OR verlangten
qualifizierten Mehrheit auch andere als die dort speziell genannten Massnahmen
getroifen werden kénnen, sofern sie nur nicht weitergehende Eingriffe in-
Glaubigerrechte enthalten. Demnach kinnte mit jener. Mehrheit z. B. ein
Kapitalabstrich von einigen Prozenten beschlossen werden, wenn der Eingriff
wertmissig nicht weiter geht als ein anderer zuliissiger Eingriff (z. B. die Herab-
setzung des Zinsfusses auf die Hilfte fiir die Dauer von zehn Jahren). Das war
aber schon damals nicht gewollt. Wir schlagen deshalb in Art. 1178 des Ent-
wurfes eine entsprechend abgeiinderte Fassung vor.

Der Entwurf unterscheidet nun bloss noch drei Arten von Mehrheits-
beschlilssen: a. Die Sonderfille betreffend den Widerruf der Vertretungsvoll-
macht (Art. 1162) und betreffend -das gemeinsame Vorgehen im Konkurs des
Schuldners (Art.1181), b. Beschliisse, welche Eingriffe in die Glaubigerrechte
zum Gegenstand haben (Art. 1170), und c. andere Beschliisse (Art. 1180).

~ Fir die zuletzt genannte Katogorie von Beschliissen, die weder in die
Gliubigerrechte eingreifen noch den Gldubigern Leistungen auferlegen, ver-
langt das OR (Art. 1167, Abs. 1) in Ubereinstimmung mit der Vo 1918 (Art. 15)
die absolute Mehrheit der vertretenen Stimmen. Das hat sich bewihrt ; wir
mochten deshalb daran nichts dndern (Art. 1180, Abs.1, des Entwurfes).

Beziiglich des Beschlusses auf Widerruf der Vertretungsvollmacht ist
bereits (8. 879) ausgefiihrt worden, dass in Art. 1162 die Zustimmung der
Vertretung von mehr als. der Hilfte des im Umlauf befindlichen Kapitals
verlangt werden soll, wihrend nach Art.1162 OR. die Zustimmung der ab-
soluten Mehrheit einer Versammlung nétig ist, an der mindestens zwei Drittel
des im Umlauf befindlichen Kapitals vertreten sind. Die gleiche Anderung
‘schlagen wir auch fir den Beschluss iiber die gemeinsame Verfolgung der
Interessen im Konkurs des Schuldners vor (Art. 1181 des Entwurfes,
Art. 1179 OR). '

Eine wegentliche Erleichterung enthilt der Entwurf in Art. 1170 fix
Beschliisse, welche gewisse Eingriffe in die Gliubigerrechte zum Gegen-
‘stand haben (im OR Zwangsbeschliisse genannt, was fiir sie nicht besonders
kennzeichnend ist). Wihrend das OR (Art. 1178) in Anlehnung an die Vo 1918
(Art. 16) die Zustimmung der Vertretung von mindestens drel Vierteln des im
Umlauf befindlichen Kapitals verlangt, schlagen wir vor, diese Mehrheit auf
zwei Drittel des im Umlauf befindlichen Kapitals herabzusetzen. Zur Bagriin-
dung weisen wir auf folgendes hin. : :
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Der erste Entwurf Fugen Hubers vom Juni 1916 (Art. 687) ging erheblich
weniger weit und begniigte sich mit der Mehrheit der vertretenen Gliubiger,
die zugleich mindestens die Hilfte des Anleihenshetrages besitzt. Die kleine
Expertenkommission beschloss aber unter dem Einfluss von Bankprésident
Dr. Juliug Frey eine starke Verschirfung, so dass der Entwurf vom Juni 1917
(Art. 930) eine Mehrheit von vier Fiinfteln des im Umlauf befindlichen Kapitals
verlangte und damit wesentlich ber ‘das dentsche Gesetz vom Jahre 1899
hinausging. In einer zweiten Beratung hat die Expertenkommission dieses
Erfordernis wieder gemildert. Wie aus Hubers Vortrag im bernischen Juristen-
verein hervorgeht (ZbJV 1917, 8. 550 ff.), unterschied er nunmehr drei Arten
von Beschliissen iiber Eingriffe in Gliubigerrechte: Mit Zustimmung von zwei
Dritteln des Kapitals konnten eine Anzahl speziell genannter Eingriffe be-
schlossen werden, mit einer Mehrheit von drei Vierteln des Kapitals- gewisse
schwerere Fingriffe (wie Umwandlung in Aktien, Verzicht auf Sicherheiten
oder einen Teil des Kapitals), wihrend mit Einstimmigkeit der vertretenen
Stimmen, die zugleich mindestens drei Viertel des im Umlauf befindlichen
Kapitals umfassten, alle weitergehenden Massnahmen beschlossen werden
konnten.

Die Vo 1918 verlangt bekannthch fiir alle spezwll gena.nnten Eingriffe
die Dreiviertelsmehrheit des im Umlauf befindlichen Kapitals (Art. 16), wihrend
weitergehende Opfer — abgesehen von einer Vermehrung der Leistungen —
mit Einstimmigkeit der Teilnehmer an einer Versammlung, an der mindestens
drei Viertel des Kapitals vertreten sind, beschlossen werden konnen (Art. 17).
In Krisenzeiten konnte jedoch in vielen Fillen nicht einmal eine Mehrheit
von zwei Dritteln des Kapitals erreicht werden, so dass der Bundesratsbeschluss
vom Jahre 1985 ausnahmsweise die Zustimmung der absoluten Mehrheit des
im Umlauf befindlichen Kapitals als geniigend bezeichnen musste (Art.11).
Aber auch in normalen Zeiten kam die Dreiviertelsmehrheit oft nicht zustande.
Dies weniger wegen des Widerstandes der in der Versammlung anwesenden
Obligationire als deswegen, weil es schwer hielt, die Obligationire zu ver-
anlassen, an der Versammlung teilzunehmen oder sich vertreten zu lassen.
Aug diesem. Grunde gestattete schon die Vo 1918 (Art. 19) eine nachtrigliche
Ergéinzung der Mehrheit durch schriftliche Zustimmungen. Auch das gentigte
nicht, 8o dass jene Vorschriften nur in beschrinktem Masse zur Auswirkung
gelangen konnten.

Ein Vergleich mit der ausléindischen Gesetzgebung ergibt denn auch,
dass die in der Schweiz fiir ordentliche Zeiten aufgestellten Bestimmungen
von Anfang an strenger waren als diejenigen des Auslandes, und die Entwick-
lung zeigt noch die Tendenz zu einer Lockerung. So hatte schon das deutsche
Schuldverschreibungsgesetz vom Jahre 1899 (in § 11) fiir solche Eingriffe eine
Mehrheit von mindestens drei Vierteln der abgegebenen Stimmen geniigen
lagsen, sofern diese bei grossen Anleihen mindestens die Hiilfte, bei kleineren
mindestens zwei Drittel des im Umlauf befindlichen Kapitals susmachten.
Trotzdem musste eine Novelle vom 24, September 1982 die Erleichterung zu-
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lassen, dass bei Nichterreichung dieser Mehrheit eine zweite Versammlung

einberufen werden kann, die mit einer Mehrheit von drei Vierteln der ab- -

gegebenen Stimmen beschliesst, ohne Riicksicht darauf, wie gross das zustim-
mende Kapital im Verhiltnis zu dem im Umlauf befindlichen ist. Etwas milder
als die urspringliche dentsche Regelung ist disjenige des tiirkischen Handels-

gesetzbuches vom Jahre 1926 (Art. 432, Abs. 1), welche eine Mehrheit von

zwei Dritteln des im Umlauf befindlichen Kabpitals verlangt. Die gleiche Mehr-
heit hatte schon vorher das luxemburgische Gresetz vom 10. August 1915
(Art. 89) gefordert. Noch weniger streng ist der italienische Codice di Commereio
vom Jahre 1942 (Art. 2415, Abs. 8), dem die Zustimmung der Hilfte des im
Umlauf befindlichen Kapitals gentigt. Nach belgischemn Recht (Art.92 des
Gesetzes vom 25. Mai 1918/80. Oktober 1919) ist die Zustimmung von drei
Vierteln der abgegebenen Stimmen erforderlich. Die erste Versammlung ist
aber nur beschlussfahig, wenn wenigstens die Hilfte des im Umlauf befind-
lichen Kapitals vertreten ist. Trifft dag nicht zu, so kann eine zweite Versamm-
lung einberufen werden, die ohne Riicksicht darauf, ein wie grosser Teil des
umlaufenden Kapitals vertreten ist, Beschluss fassen kann. Eine ganz ent-
sprechende Regelung kennt das hollindische Recht (Art. 5 und 7 des Gesetzes
vom 81. Mai 1934). Das franzisische Recht begniigt sich sogar mit der Zu-
stimmung von zwel Dritteln der vertretenen Stimmen (Art. 28, Abs. 2, des
Dekretes vom 80. Okt ober 1985), wihrend die englische Railway Companies
Act 1867 gewisse Beschliisse iiber Minderung der Glaubigerrechte mit einfacher
Mehrheit zuliess. Alle diese Rechte lassén demnach Beschliisse mit geringeren,
zury Teil mit erheblich geringeren Mehrheiten zustande kommen. Dabei be-
zichen sich diese — wie an anderer Stelle noch darzutun sein wird — auf Ein-
_griffe in Gliubigerrechte, die oft bedeutend weiter gehen.

Im Bundesgesetz iiber die Schuldbetreibung gegen Gemeinden und andere

Korperschatten des kantonalen 6ffentlichen Rechts ist auch der Bundesgesetz-
geber der Frkenntnis gefolgt, dass die Beschlussmaoglichkeit wesentlich erleichtert
werden muss. Nach Art. 20 dieses Gesetzos geniigt es, wenn zwei Drittel des
vertretenen;, mindestens aber die Hilfte des im Umlauf befindlichen Kapitals
zustimmt; ausnahmsweise kann das DBundesgericht sogar die Zustimmung
der einfachen Mehrheit des in der Glaubigerversammlung Vertretunen Kapi-
tals als geniigend erkldren.

8o weit michten wir fir das ordentlmhe Recht der Gliubigergemeinschaft
bsi Anleihen privater Schuldner freilich nicht gehen. Hier rechtfertigt sich
eine etwas strengere Regelung deswegen, weil die Vorschriften des OR nur fiir
ordentliche Verhiltnisse bestimmt gind, wihrend fiir Zeiten ausserordentlicher
Krisen fiir private Schuldner ein Notrecht mit erleichterten Beschlussmoglich-

keiten in Aussicht genormen ist. Demgegeniiber will das Bundesgesetz iiber die -

Schuldbetreibung gegen Gemeinden usw. gerade fiir die Krigenzeiten die nbtigen
Bestimmungen bereithalten, damit nicht erst in jenem Zeitpunkt Notrecht
geschaffen werden muss, was dem Kredit der Gemeinden schaden konnte.
Hinzu kommt, dass in jenem Gesetz das Verfahren von Anfang an in die Hande
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des Bundesgerithits gelogt ist, was fiir die Minderheit der Glaubiger einen wert-
vollen Schutz bedeutet. Aus diesen Erwigungen schlagen wir vor, in Art: 1169 .
fir Beschliisse iiber bestimmte Eingriffe in Glaubigerrechte eine Mehrheit von
zwei Dritteln des im Umlauf befindlichen Kapitals geniigen zu lassen.

In entsprechender Weise muss die Mehrheit auch bei mehreren Gliu-
bigergemeingchaften in Art. 1171 geordnet werden. Die Dreiviertels-
mehrheit ist daher durch die Zweidrittelsmehrheit zu ersetzen, und zwar sowohl
in bezug auf das im Umlauf befindliche Kapital aller Gemeinschaften wie fiir
die Anzah] der zustimmenden Gemeinschaften. Im letzteren Punkte darf man
wohl noch weiter gehen und sich mit der einfachen Mehrheit begniigen. Da os
sich nénilich mejstens nur um eine kleine Anzahl von Gemeinschaften handelt,
bedeutet schon diese Mehrheit eine gewisse Qualifizierung.

2. Die zuidssigen Beschliisse..
(Art. 1170.)

Bedarf auch der Rahmen der zulissigen Beschliisse einer Erweiterung ?
Nach dem ersten Entwurf Fugen Hubers vom Jahre 1916 (Art. 681) konnte
die Gemeinschaft ganz allgemein «die Rechte der Glaubiger fiir alle verbindlich
vermindern oder abdndern, wie namentlich die Ermissigung des Zinsfusses,
die Bewilligung der Stundung und die Preisgabe von Sicherheiten beschliessen».
Die kleine Expertenkommission ging dann zur enumerativen Methode iiber
und schrinkte die Beschlussmiglichkeiten stark ein (Entwurf 1917, Art. 917).
Das wirkte sich auch auf die Vo 1918 (Art. 16) und die Regelung im OR
(Art. 1173) aus. Inhaltlich ist letzteres sogar noch enger als die Vo 1918. So
lasst es eine Ernenerung der fiinfjihrigen Stundung von Zinsen bloss einmal
zu (Ziffer 1), wihrend dort die Erneuerung unbeschrinkt gestattet ist; ferner
- wird hier nur der Erlass von héchstens fiinf Jahreszinsen innerhalb sieben
Jahren gestattet (Ziffer 2), wogegen dort der Zins fiir fiinf Jahre erlassen und
dieser Beschluss jeweils erneuert werden kann; sodann ist hier die Ermissigung
des Zinsfusses auf die Hilfte bloss fiir zehn Jahre vorgesehen (Ziffer 3), dort
-aber kann dieser Beschluss mehrmals fiir die Dauer von je zehn Jahren gefasst
werden. Endlich ist die Moglichkeit eines Kapitalabstrichs bis zum hochsten
in den letzten zehn Jahren erreichten Wert der Obligationen ganz fallen gelassen
worden. Dagegen wurde andererseits die Umwandlung in gewdhnliche Aktien
(Ziffer 9), nicht nur in Vorzugsaktien wie in der Vo 1918 (Art. 186, Ziff. 10),
zugelassen. Fiir die Krisenzeit hatten aber nicht einmal die in der Vo 1918 vor-
gesehenen Massnahmen geniigt. So musste das Krisenrecht die einmalige
Erneuerung einer Erstreckung der Amortisationsfrist um weitere zehn Jahre
zulassen; fir die Stundung des Kapitals wurde die Erneuerung «jeweils» um
‘weitere zehn Jahre gestattet; beim ginzlichen Zinsnachlass wurde die zeitliche
Beschrinkung fallen gelassen; sogar ein teilweiser Verzicht auf den Kapital-
anspruch wurde erlaubt.

Das auslindische Recht zeigt in diesem Punkte ziemlich grosse Unter-
schiede. Am engsten ist der Kreis der moglichen Massnahmen wohl im fran-

Bundesblatt. 99, Jahrg. Bd. 1IL 62
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zdsischen Dekret vom Jahre 1985 umeschrieben worden. D#t sind namlich
nur zugelassen: Ein Verzicht auf Sicherheiten, Stundung von Zinsen, Ab-
#nderung der Amortisationshedingungen und Vereinbarungen iher bestrittene
und vom Richter beurteilte Rechte, dies alles aber ohne zeitliche Beschréinkung
(Art. 20, Ziff. 2). Das belgische Recht gestattet ausser diesen Massnahmen
auch die Herabsetzung des Zinsfusses und die Umwandlung in gewdhnliche
Aktien (Art. 91 des Gesetzes vom 25. Mai 1918/80. Oktober 1919). Mit dieser
Umschreibung stimmt diejenige des luxemburgischen Rechts iberein (Art. 88
des Gesetzes vom 10. August 1915). Auch das tiirkische Handelsgesetzbuch
vom 29. Mai 1926 (Art. 481) lisst im wesentlichen die gleichen Massnahmen
zu. Dagegen zieht eine andere Gruppe von Rechten eine allgemeine Fassung
vor, die inhaltlich erheblich weiter geht. So gestattet das deutsche Recht von
1899 schlochthin «die Aufgabe oder Beschrinkung von Rechten der Glaubiger,
inshesondere die Ermissigung des Zinsfusses oder die Bewilligung einer Stun-
dung» (§ 11). Ganz allgemein konnen nach italienischem Recht (Art. 2415,
Ziffern 2 und 8) die Obligationéire Beschluss fassen iiber Abinderungen der
Anleihensbedingungen und iiher den Nachlassvertrag. Auch das hollindische
Recht enthilt keine besondere Beschrinkung der Beschlussmoglichkeiten.

Aus dieser Ubersicht ergibt sich, dass das OR den Kreis der zuldssigen
Magsnahmen nicht nur enger gezogen hat als die Vo 1918, sondern auch enger
als die meisten auslindischen Rechte. Das gilt namentlich fir die zeitliche
Erstréckung der Massnahmen zur Entlastung des Schuldners. In dieser Hin-
gsicht steht seine Regelung auch hinter dem: Bundesgesetz iiber die Schuld-
betreibung gegen Gemeinden usw. (Art. 18 f.) zuriick, wo die Erneuerung der
zeitlich begrenzten Massnahmen bis auf fiinfzehn Jahre allgemein zugelassen
ist. Die Regelung fiir Anleihen privater Schuldner darf in diesem Punkte wohl
ebengo weit gehen wie diejenige filr Schuldner des 6ffentlichen Rechts. Die
mit der Vo 1918 gemachten Erfashrungen zeigen denn auch, dass selbst bei
sanierungswiirdigen Unternehmungen die Glaubigergemeinschaftsheschlisse
sich in zehn Jahren oft nicht geniigend auszuwirken vermogen. Wir schlagen
daher vor, in Art. 1170 die fiinfjahrige Stundung von Zinsen nicht nur einmal,
sondern zweimal erneunern zu lassen und ausserdem zu gestatten, dass die Er-
missigung des Zinsfusses, die Verlingerung der Amortisationsfrist und die
Stundung des Kapitals, die fiir zehn Jahre zuliissig sind, durch einen Beschluss
um héchstens weitere fiinf Jahre erstreckt werden kdnnen.

~Fragen kann man sich, ob es nicht zweckmissig wire, die Zuldssigkeit
der gleichzeitigen Ergreifung mehrerer Massnahmen deutlicher zum Ausdruck
zu bringen. Im Falle der Bejahung wire dem Art. 1170 ein zweiter Absatz
beizufiigen: «Es konnen mehrere dieser Masgnahmen miteinander verbunden
werden» (vgl, Art. 14, Abs. 2, BG tiber die Schuldbétreibung gegen Gemeinden
usw.).

Ein Beschluss, der die nach Art, 1170 erforderhche Mehrheit zwar erreicht,
mhalthch aber weiter geht (z. B. Stundung der Zinsen auf zehn Jahre), ist nur
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insoweit ungiiltig, als er das zuldssige Mass {iberschreitet (BGE 46, III, 44 1)),
Notigenfalls kiénnte das in einem letzten Absatz zu Art. 1170 gesagt werden.

3. Status und DBilana.

Perner sehen wir in Art. 1175 (OR 1172) vor, die Vorlegung eines Status
und einer Bilanz nicht nur bei Antrigen auf Stundung oder auf Abinderung
der Zing- oder Riickzahlungsbedingungen zu verlangen, sondern dieses Er-
fordernig auszudehnen auf alle Beschliisse, welche in den Ziffern 1—5 sowie 7
und 9 des Art. 1170 vorgesehen sind. Vielleicht wire dieses Erfordernis sogar
fiir alle in Art. 1170 genannten Beschliisse gerechtfertigt.

4. Genehmiqung und Anfechtung der Beschliisse.
{Art. 1176—1180.)

Das OR hat die wichtige Neuerung cingefiihrt, dass das Anfechtungs-
recht (Vo 1918, Art,22) bei Zwangsbeschlissen durch eine behérdliche
Genehmigung ersetzt wird (OR 1177), weil das Anfechtungsrecht wegen der
damit verbundenen ausserordentlich grossen Kosten und Beweisschwierig-
keiten praktisch unbrauchbar war. Dag Genehmigungssystem vermeidet diesen
Mangel. Es ist aber eine Losung, die mehr betreibungsrechtlichen als zivil-
rechtlichen Gedankengiingen entspricht. 8ie hat wegen der mit ihr verbundenen
Publizitat auch gewisse Nachteile fiir den Kredit des Schuldners. Man konnte
deshalb daran denken, das Anfechtungsrecht der Vo 1918 beizubehalten und
die Frage der Kosten und der Beweispflicht anders zu regeln. Da aber die
behordliche Genehmigung fiir die Gldubiger einen zusitzlichen Schutz dar-
stellt und mit ihr bisher gute Erfahrungen gemacht worden sind, beantragen
wir keine grundsitzliche Anderung gegeniiber dem OR.’

Als ein Mangel wird es hingegen empfunden, dass die Entscheidungen
der kantonalen Nachlassbehorde, mit denen die Genehmigung ausgesprochen
oder verweigert wird, nicht ans Bundesgericht weitergezogen werden
konnen. Art. 19 des Schuldbetreibungs- und Konkursgesetzes, der die Weiter-
ziechung eines gesetzwidrigen Entscheides einer kantonalen Aufsichtsbehérde
ans Bundesgericht zulisst, kann hier wohl nicht angewendet werden, weil nur
Entscheide in Schuldbetreibungs- und Konkurssachen gemeint sind. Die im
Spiele stehenden Interessen rechtfertigen es unseres Erachtens aber, dass das
Bundesgericht angerufen werden kann. Notig ist ein einfaches und wenig
Kosten verursachendes Verfahren. Wir schlagen in Art. 1178 vor, eine Be-
schwerde nach dem im dritten Titel des Organisationsgesetzes (Art.75 fi.)
geregelten Verfahren in der Rechtspflege in Schuldbetreibungs- und Konkurs-
sachen zuzulassen. Fventuell ware sie auch gegen einen Entscheid iber den
Widerruf zu gestatten.

Im Interesse einer raschen Erledigung diirfte s sich empfehlen, dass nur
eine kantonale Instanz sich mit der Genehmigung zu befassen hat, und zwar
die obere kantonale Nachlassbehorde (Art.1176 und 1179).
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Da das Genehmigungsverfahren des OR sich nur auf sog. Zwangsbeschliisse
bezieht, fehlt es am notigen Rechtsschutz fir die andern Beschliisse. Fir
diese Fille wird man eine Anfechtung zulassen miissen. Wir fiigen deshalb
dem Art. 1180 einen dritten Absatz bei, welcher der Regelung beim
Vereinsrecht (Art. 75 ZGB) entspricht. In Frage kime héchstens noch eine
Bestimmung iiber die Kosten und die Beweispflicht.

VI. Eonkurs des Schuldners.
(Art. 1181.)

‘Wie in Art. 1162, Abs. 2, muss anch hier in Ahsatz 2 das Erfordernis der
absoluten Mehrheit in einer Versapmlung, in der mindestens zwei Drittel des -
im Umlauf befindlichen Kapitals vertreten sind, ersetzt werden durch die
Zustimmung der Vertretung von mehr als-der Hilfte des im Umlauf befind-
lichen Kapitals (siche oben, 8. 882).

VII. Eisenbahn- und Schiffahrtsunternehmungen,
(Art. 1188.)

Die Genehmigung von Beschliissen der Generalversammlung soll bei
privaten Fisenbahn- und Schiffahrtsunternehmungen, wie bisher, durch das
Bundesgericht erfolgen. Die kantonale Nachlagsbehérde hat sich also mit
diesen Fillen nicht zu befassen.

VIII. Zwingendes Recht.
(Art. 1184.)

Art. 1183 bestimmt, dass gewisse Rechte weder ausgeschlossen noch be-
schriinkt werden konnen; er befasst sich also mit dem zwingenden Recht. Das
kommt nun im "\[argmale besser zum Ausdruck.

Da diese Bestimmung auch fiir Anleihen von privaten Dlsenbahn- und
bchlffahrtsunternehmungen gilt, haben wir sie an den Schluss gestellt.

In Absatz 2 sind wir zur Fassung der Vo 1918 (Art. 80, Abs. 2) zuriick-
gekehrt, weil die Formulierung des OR (Art. 1180, Abs.2) den Gegensatz,
der zwischen Absatz 2 und Absatz 1 besteht, allzusehr hervortreten lisst. Auch
so bleibt noch die Tatsache bestehen, dass die. Anlethensbedingungen durch
das Frfordernis einer stark qualifizierten Mehrheit die Gléunbigergemeinschaft
praktisch ausschalten konnen, so dass Abs. 1 nur von geringer Bedeutung ist.

IX, Einfiihrungsbestimmungen.

Besonderer Ubergangshestimmungen bedarf dieses Gesetz nicht, da
digjenigen- des OR vom Jahre 1936 ausreichen, deren Ziffer 18 speziell von der
(laubigergemeinschaft handelt. Trotz der etwas unklaren Fassung dieser
Bestimmung dirfte kein Zweifel dariiber bestehen, dass die vor Inkrafttreten
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dieses Gesetzes getroffenen Magsnahmen (z. B. eine Stundung, die bis in die
Zeit nach Inkrafttreten dieses Gesetzes hineinreicht) auch nachher anerkannt
werden, dass aber neue Magsnahmen nach dem Inkrafttreten dieses Gesetzes
nur nach dem neuen Recht ergriffen werden kdnnen, auch in bezug auf alte
Anleihen. Dabei sind die unter dem alten Recht getroffenen Massnahmen
entsprechend in Anrechnung zu bringen, so namentlich bel Erneuerungs-
beschliissen (vgl. Stauffer, Kommentar zu den Schluss- und Ubergangsbestlm-
mungen, Art. 18).

Wenn die Aufhebung der geltenden Bundesratsbeschliisse dem Bundesrat
iiberlassen werden soll, wie das in der Regel geschioht, bedarf es hier keiner
Aufhebungsvorschriften. Auch fiir die Aufhebung der Bestimmungen des OR
ist keine hesondere Bestimmung ndétig, da sie aus dem Eingang dieses Gesetzes
geniigend deutlich hervorgeht. -Dagegen bedarf es einer ‘solchen fiir die Ab-
inderung der Vorschriften tiber die Gliubigergemeinschaft, die im finften
Titel des Bundesgesetzes vom 28. September 1944 iiber rechtliche Schutz-
massnahmen fiir die Hotel- und Stickereiindustrie (Art. 71—78) enthalten sind
(A, 8. 60, 865). Sobald der Bundesratsbeschluss vom 1. Oktober 1935 betreffend
notleidende Wirtschaftszweige aufgehoben wird, wirde Art. 71 des genannten
Gesetzes, der darauf Bezug nimmt, als gegenstandslos dahinfallen. Da aber auf
die Mitwirkung der Schweizerischen Hotel-Treuhandgesellschaft nicht ver-
zichtet werden sollte, schlagen wir eine Anpassung des Art. 71 an die
neue Regelung vor. Art.72 muss im Eingang eine Fassung erhalten, welche
nicht nur bei Anwendung des Notrechts zutrifft, sondern sduch, wenn die
Bestimmungen des OR angewendet werden. Art. 73 muss in diesem Sinne
ebenfalls angepasst werden. Unberiihrt bleibt hingegen von den Bestimmungen
des vorliegenden Gesetzes Art. 80 des Pfandbriefgesetzes vom 25. Juni 1930
und wohl auch Art.7 der Verordnung des Bundesgerichts vom 11. April 1985
betreffend das Nachlassverfahren von Banken und Sparkassen.

Die Inkraftsetzung dieses Gesetzes kann dem Bundesrat iiberlassen
werden, der auch die Ausfilhrungsbestimmungen zu erlassen hat und fir die
Verlingerung des Bundesratsbeschlusses betreffend notleidende Wirtschafts-
zweige besorgt sein muss.

Wir empfehlen Thnen den nachstehenden Gesetzesentwurf zur Annahme
und benutzen den Anlass, Sie, Herr Prisident, hochgeehrte Herren, unserer
vollkommenen Hochachtung zu versichern.

Bern, den 12. Dezember 1947.

Im Namen des schweiz. Bundesrates,
Der Bundespridsident:
Etter.
Der Bundeskanzler:
Leimgruber.
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(Euntwurf.)

Bundesgesetz
. iiber ]
die Gliubigergemeinschaft bei Anleihensobligationen.

Die Bundesversammlung ,
der schweizerischen Eidgenossenschaft,
nrestutzt auf Art. 64 der Bundesverfassung,

. nach Finsicht in eine Botschaft des Bundesrates vom 12. Dezem-
ber 1947
beschhesst:

I _
Der zweite Abschnitt des vierunddreissigsten Titels des Obligationen-

. rechts erhdlt folgende Fagsung:

Zweiter Abschnitt.

Glaubigergemeinschaft bei Anleihensobligationen.
Art. 1157 (1157). ‘ _
Sind Anleihensobligationen von einemn Schuldner des Privatrechis,
der in der Schweiz seinen Wohnsitz oder seine geschiftliche Niederlassung
hat, mit einheitlichen Anleithensbedingungen unmittelbar oder mittelbar

mit offentlicher Zewhnung ausgegeben, so bilden die Glidubiger von
Gesetzes wegen eine Glaubigergemeinschaft.

Sind mehrere Anleihen ausgegeben, so bilden die Glaubiger Jedes
Anleihens eine besondere Glaubigergemeinschaft. .

Art. 1158 (1158).

Die Gliubigerversammlung kann einen oder mehrere Vertreter der

" Glaubigergemeinsehaft wdhlen. Vertreter, die durch die Anleihensbe-

Die in"Klammern angefiihrten Artikelzahlen verweisen auf die Artikel
des OR. Abweichungen vom Text des OR sind kursiv gesetzt.
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dingungen bestelli sind, gelten sowohl als Vertreter der Glaubigergemeinschaft
wie des Schuldners. )

Mehrere Vertreter itben, wenn es nicht anders bestiqunt ist, die Ver-
tretung gemeinsam aus.

Art. 1159 (1159).

Der Vertreter hat die Befugnisse, die ihm durch die Anleihens-
bedingungen oder durch die Gliubigerversammlung ibertragen werden.

Er verlangt vom Schuldner, wenn die Voraussetzungen vorliegen,
die Einberufung einer Glaubigerversammlung, vollzieht deren Beschlisse
und vertritt die Gemeinechaft itn Rahmen der ihm iibertragenen Befug-
nisse. :

Soweit der Vertreter-zur Geltendmachung von Rechten der Glau-
biger erméchtigt ist, sind die einzelnen (léubiger zur selbstéindigen Aus-
itbung ihrer Rechte nicht befugt.

Art. 1160 (1160).

Solange der Schuldner sich mit der Erfilllung seiner Verpflichtungen
gegenitber den Anleihensglidubigern im Rickstande befindet, ist der Ver-
treter der Glaubiger befugt, vom Schuldner die Aufschliisse zu verlangen,
die fitr die Gemeinschalt ein erhebliches Interesse haben.

Ist eine Aktiengesellschaft, Kommanditaktiengesellschaft, Gesell-
schaft mit beschrinkter Haftung oder Genossenschaft Schuldnerin, so
kann der Vertreter unter den gleichen Voraussetzungen an den Verhand-
lungen ihrer Organe mit beratender Stimme teilnehmen, soweit Gegen-
stinde behandelt werden, welche die Interessen der Anleihensgliubiger
berithren.

Der Vertreter ist zu solchen Verhandlungen einzuladen und hat
Anspruch auf rechtzeitige Mitteilung der fiir die Verhandlungen mass-
gebenden Grundlagen.

Art. 1161 (1161).

st fiir ein Anleihen mit Grundpfandrecht oder mit Fahrnispfand
ein Vertroter des Schuldners und der Glaubiger bestellt worden, so stehen
ihm die gleichen Befugnisse zu wie dem Pfandhalter nach Grundpfand-
recht. :

Der Vertreter hat die Rechte der Gliubiger und des Schuldners und
Eigentimers mit aller Sorgfalt und Unparteilichkeit zu wahren.

Art. 1162 (1162).

11. Befugnisse
1. Im all-
gemeinen.

2. Kontrolle des
Schuldners,

3. Bel pfand-
geslcherten
Anleihen.

Die einem Vertreter von der Gliubigerversammlung erteilte Voll- IIL. Dahinfallen

macht kann jederzeit widerrufen oder abgeindert werden,

der Voll-
macht,
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C. Gliubiger-
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- Der Beschluss kann mit Zustimmung der Vertretung von mehr als der
Hiilfte des im Umlauf befindlichen Kapitals fur die Gesamtheit verbind-
lich getfasst wegden.

Autf Antrag eines Anlethensgliubigers oder des Schuldners kann aus
wichtigen Griindeun der Richter die Vollmacht als erloschen erkliren.

Fallt die Vollmacht aus irgendeinem Grunde dahin, so trifft, auf
Verlangen eines dnleihensgléubigers oder des Schuldners, der: Richter -
die zum Schutze der Anlethensglaubiger und des Schuldners notwendigen

Anordnungen.

Art. 1163 (—).
Die Kosten ewner in den Anlewhensbedmgunqen vorgesehenen Ver-
tretung sind vom Anleihensschuldner zu tragen.

Die Kosten einer von der Glaubigergemeinschaft gewdhlien Vertretung.
werden aus den Leistungen des Anlethensschuldners gedeckt und allen An-
lezhensqlaubzqem nach - Massgabe des Nenmawertes der Obligationen, die
sie besiteen, in Abaug gebracht.

Art. 1164 (1168, 1169).

~ Die Gliubigergemeinschaft ist befugt, inmert der Schranken des
Gesetzes diejenigen Massnahmen zu treffen, die zur Wahrung der gemein-
samen Interessen der Amnlethensglanbiger, insbesondere gegeniiber einer
Notlage des Schuldners, geeignet sind.

Die Beschliisso der Gliubigergemeinschaft werden von der Glau-
bigerversanmmlung gefasst und sind’ giiltig, sofern die Voraussetzungen
erfitllt sind, die das Gesetz im allgemeinen oder fiir einzelne Massregeln
vorsmht : '

Soweil rechtsgiiltige Beschliisse dei Glaubigerversammlung “entgegen-
stehen, honnen die einzelnen Anleihensgléubiger thre Rechte nacht mehr

" selbstandig geltend machen.

II. Einberufung.

1. Im all-
gemeinen.

Die Kosten der Elnberufung und der Abhaltung der Glaub1ger~
versammlung hat der Schuldner zu tragen.

 Art. 1165 (1164). _
Die Glaublgerversammlung wird durch den Schuldner einberufen.

Fr ist verpflichtet, sie binnen zwanzig Tagen einzuberufen, wenn
Anleihensgliubiger, denen zusammen der zwanzigste Teil des im Umlauf
befindlichen Kapitals zusteht, oder der Anleihensvertreter die Einberufung
schriftlich und unter Angabe des Zweckes und der Griinde von ihm ver-
langen. :
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Tntspricht der Schuldner diesem Begehren nicht, so kann der Richter
die Gesuchsteller ermiichtigen, von sich aus eine Glaubigerversammlung
einzuberufen. : :

Zustéandig ist der Richter des gegenwirtigen oder letzten Wohn-
sitzes des Schuldners in der Schweiz.

Art; 1166 (1178).

Vom Zeitpunkte der ordnungsméssigen Verdffentlichung der Ein- 2. Stundungs-
ladung zur Glaubigerversammlung an bis zur rechtskriiftigen Beendigung """
des Verfahrens vor der Nachlassbehorde bleiben die filligen Anspriiche
der Anleihensglaubiger gestundet. '

Diese Massregel gilt nicht als Zablungseinstellung im Sinne des
Bundesgesetzes iiber Schuldbetreibung und Konkurs; eine Konkurs-
erdffnung ohne vorgingige Betreibung kann nicht verlangt werden.

Wihrend der Dauer der Stundung ist der Lauf der Verjihrungs- und
Verwirkungsfristen, welche durch Betreibung unterbrochen werden konnen,
far solche Forderungen gehemmdt.

Missbraucht der Schuldner das Recht auf Stundung, so kann sie
von der oberen kantonalen Nachlassbehorde auf Begehren eines An-
lethensglaubigers aufgehoben werden.

Art. 1167 (1165, 1167 1),

Stimmberechtigt ist der Eigentivmer einer Obligation oder sein Vertreter, 111 Abhaitung.
bei in Nutzniessung stehenden Obligationen jedoch der Nutzniesser oder sein  1: i‘;})’;”'
Vertreter. _ ' ' )

Das Ergentum.und die Nutzniessung, die dem Schuldner an Obliga-
tionen zustehen, gewdhren kein Stimmrecht.

Ein dem Schuldner an - Obligationen zustehendes Pfandrecht oder
Retentionsrecht schliesst dagegen das Stimmrecht ihres Eigentiimers nicht aus.

Art. 1168 (1166).

Zur Vertretung von Anleihensglaubigern bedarf es, sofern die Ver- 2. Vertratung
tretung nicht auf Gesetz beruht, einer schriftlichen Vollmacht. e ve,

Die Ausiibung der Vertretung von Obligationen durch den Schuldner
ist ausgeschlossen. '

Art. 1169 (1168).

Der Bundesrat erlisst die niheren Vorschriften iiber die Einberufung 1v. Formelle
der Glaubigerversammlung, die Mitteilung der Tagesordnung, die Ausweise :L‘t’,rmp“
zur Teilnahme an der Glaubigerversammlung, die Leitung der Versamm-
lung, die Beurkundung und die Mitteilung der Beschliisse.
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Art. 1170 (1178).

Die Zustimmung der. Vértretung von mindestens zwei Dritieln des
im Umlauf befindlichen Kapitals ist zur Gultigkeit des Beschlusses er-
forderlich, wenn es sich um folgende Massregeln handelt:

1. Stundung von Zinsen auf die Dauer von hochstens finf Jahren,
mit der Moglichkeit der zweimaligen Verlingerung der Stundung
wm je hochstens fiinf Jahre;

2. FErlags von hiochstens fiinf Jahreszinsen innerhalb eines Zeitraumes
von sieben Jahren;

8. Ermassigung des Zinstusses bis zur Hilfte des im Anlethensvertrag
vereinbarten Satzes oder Umwandlung eines festen Zinsfusses in
einen vom Geschiiftsergebnis abhéngigen Zinsfuss, beides fiir hoch-
gtens zehn Jahre, mit der Moglichkeit der Verlingerung um hichstens
finf Jahre;

4. Verlingerung der Amortisationsfrist um hochstens zehn Jahre
durch Herabsetzung der Annuitit oder Erhohung der Zahl der
Riickzahlungsquoten oder voriibergehende Einstellung dieser

" Leistungen, mit der Maglichkeit der Erstreckung um héchstens finf
Jahre .

5. Stundung eines filligen oder binnen funf Jahren verfallenden An-
lethens oder von Teilbetrigen eines solchen auf hochstens zehn
Jahre, mit der Méglichkeit der Verlingerung wm hochstens finf Jahre;

. Ermichtigung zu einer vorzeitigen Rickzahlung des Kapitals;

. Einrdumung eines Vorgangspfandrechts fiir dem Unternehmen neua
zugefithrtes Kapital sowie Anderung an den fiir ein Anleihen be-
stellten Sicherheiten oder génzlicher oder teilweise Verzicht aunf
golche;

8. Zustimmung 2u einer Anderung der Bestimmungen iiber Beschrin-

kung der Obhga,tlonena.usgabe im Verhiltnis z2um Aktienkapital;

9. Zustimmung 2w ewner ginzlichen oder te11welsen Umwandlung von

- Anleihensobligationen in Aktien.

-3

Art, 1171 (1174).

Bei einer Mehrheit von Glaubigergemeinschaften kann der Schuldner
eine oder mehrere der im vorangehenden Artikel vorgesehenen Masgs-
nahmen den Gemeinschaften gleichzeitig unterbreiten, im ersten Falle
mit dem Vorbehalte, dass die Massnahme nur giiltig sein soll, falls sie von
allen Gemeinschaften angenommen wird, im zweiten Falle mit dem wei-
tern Vorbehalte, dass die Gult1gke1t Jeder Massregel von der Annahme der
iibrigen abhingig ist.

Die Vorsehlige gelten als angenommen, wenn sie die Zustimmung
der Vertretung von mindestens zwei Dritteln des im Umlauf befindlichen
Kapitals aller dieser Gliubigergemeinschaften zusammen gefunden haben,
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gleichzeitig von der Mehrheit der Gemeinschaften angenommen worden
sind und in keiner von ihnen weniger als die Mehrheit des im Umlauf be-
findlichen Kapitals auf sich vereinigt haben.

Art. 1172 (1170 1L 1176).

Fiir die Feststellung des im Umlauf befindlichen Kapitals fallen An-
leihensobligationen, die kein Stimmrecht gewdhren, ausser Betracht.

Vereinigt ein Antrag in der Gliubigerversammlung nicht die erfor-
derlichen Btimmen, so kann der Schuldmer die fehlende Stimmenzahl
durch Vorlegung schriftlicher und beglaubigter Erklirungen noch wihrend
zwel Monaten nach dem Versammlungstage beim Leiter der Versamm-
lung erginzen und dadurch einen gitltigen Beschluss herstellen.

© Ayt 1173 (1175, 1171 7).

Kein  Anlethensgliubiger kamn durch Gemeinschaftsbeschluss ver-
pflichtet werden, andere als die in Art, 1170 vorgesehenen Eingriffe in die
Gliubigerrechie 2u dulden oder Leistungen zu machen, die mit ihm weder
bei der Begebung der Obligationen vereinbart noch in den Anleihens-
bedingungen vorgesehen worden sind.

Zu einer Vermehrung der Gldubigerrechte ist die Glaubigergemein-
schaft ohne Zustimmung des Schuldners nicht befugt.

Art. 1174 (1171 T 1L, Ivy

. Die der Gemeinschaft angehéirenden Gliaubiger miissen alle gleich-
miissig von den Zwangsbeschliissen betroffen werden, es sei denn, dass
jeder etwa ungiinstiger behandelte Glaubiger ausdriicklich zustimmt.

Unter Pfandgliubigern darf die bisherige Rangordnung ohne deren
Zustimmung nicht abgesndert werden. Vorbeholten bleibt Art. 1170,
Ziffer 7.

Zusicherungen oder Zuwendungen an einzelne Glaubiger, durch die

sio gegenitber andern der Gemeinschaft angehorenden Gléubigern be-

gunstigt werden, sind ungiltig.

Art. 1175 (1172).

Ein Antrag auf Irgreifung der wn Art. 1170, Ziffern 1—5, 7 und 9
genannien Massnahmen darf nur auf Grund eines auf den Tag der Glau-
bigerversammlung aufgestellten Status oder einer ordnungsgemiss er-
richteten und gegebenenfalls von der Kontrollstelle als richtig beschei-
nigten und auf einen hochstens sechs Monate zuriickliegenden Zestpunkt
abgeschlossenen Bilanz vom Schuldner eingebracht und von der Gliu-
bigerversammlung in Beratung gezogen werden,

¢, Feststellung
der Mehrhail.

2. BReschrin-
kungen.

a. Allgemeincs.

b. Gleich-
behandlung

y € Staiua und

Bilanz.



3. Genehmi-
gung.

a. Allgemeines.

b Voraus
setzunge.

¢. Weiter-
ziehung.

d. Widerruf.

11, An(larﬁ
Besrhliisse.

896
- Art, 1176 (11771 T WV, V),

Die Beschliisse, die einen Eungriff in Glaubigerrechte enthalten, sind
nur wirksam und fir die nicht zustimmenden .4Anlethensglaubiger ver-
bindlich, wenn sie von der oberen kantonalen Nachlasshehérde genehmigt
worden sind.

Der Schuldner hat sie dwser Behérde innerhalb eines” Monats seit
dem Zustendekommen zur Genehmigung zu unterbreiten.

. Die Zeit der Verhandlung wird offentlich bekanntgemacht, mit der
Anzeige an die Anleihensgliubiger, dass sie ihre Emwendungen schriftlich
oder miindlich in der Verhandlung anbringen konnen.

Die Kosten des Genehmigungsverfahrens trigt der Schuldper.

Art. 1177 (1177 ).
" Die Genehmigung darf nur verweigert werden:

1. wenn die Vorschriften itber die Einberufung und das Zustande-
kommen der Beschliisse der Glaubigerversammlung verletzt worden
sind;

2. wenn der zur Abwendung einer Notlage des Schuldners gefasste
Beschluss sich als nicht notwendlg heransstellt;

8. wenn die gemeinsamen Interessen der Anlezhensglauhger nicht
geniigend gewahrt sind;

4. wenn der Beschluss auf unredhche Weise zustande gekommen ist.

Art. 1278 ).

Ward die Genelimiguny erteilt, so kann sie von jedem Anleihensqgliubiger,
der dem Beschluss wicht zugestimmt hat, innerhalb dreissig Tagen beim
Bundesgericht wegen Gesetzesverletzung oder Unangemessenheit angefochien
werden, wobet das fir dic Rechtspflege in Schuldbetreibungs- und Konku’rs-
sachen vorgesehene Verfakren dnivendung findet.

Ebenso kann der Entscheid, mit dem die Genehmigung verweigert wird,
vom Schuldner angefochten werden.

Art. 1179 (1177 VI)

Stellt swh nachtriglich heraus, dass der Beschluss der Gliubiger-
versammlung auf unredliche Weise zustande gekommen ist, so kann die
obere kantonale Nachlassbehorde auf ein vor Ablauf von sechs Monaten
gestelltes Begehren eines Anlethensgliubigers die Genehmigung ganz oder
teilweise widerrufen.

Art. 1180 (1167 L 1Ny~

Fiir Beschliisse, die weder tn die Gliubigerrechte eingreifen noch den
Glaubigern Leistungen auferlegen, geniigt die absolute Mehrheit der ver-
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tretenen Stimmen, sowoit das Gosetr es nicht anders bestimmt oder dic
Anleithensbedingungen nicht strengere Bestimmungen aufstellen.

Diese Mehrheit berechnet sich in allen Féllen nach dem Nennwert
des in der Versammlung vertretenen stimmberechtigten Kapitals.

Beschliisse dieser Art, die das Gesetz oder vertragiiche Vereinbarungen
verletzen, kinnen von jedem Anleihensgliubiger der Gemeinschaft, der nicht
zugestimmt hat, binnen dreissig Tagen, nachdem er von ihnen Kenntnis
erhalten hat, beim Richter angefochien werden.

At 1181 (1179 1, 11, 111)

Gieriit ein Anleihensschuldner in Konkurs, so beruft dle Konkurs- E. Konligm dos
vérwaltung unverziiglich eine Versammlung der Anleihensglaubiger ein, Sebuldners.
die dem bereits ernannten oder einem von ihe 20 ernennenden Vertreter
die Vollmacht zur einheitlichen Wahrung der Rechte der Anleihens-
glaubiger im Konkursverfahren erteilt.

Ein solcher Beschluss kann mit Zustimmung der Vertretunq von mehr
als der Hdlfte des im Umlauf befindlichen Kapitals gefasst werden.

Kommt kein dieser Vorschrift entsprechender Beschluss zustande,
s0 vertritt jeder Anleihensgliubiger seine Rechte selbstindig.

Art. 1182 (1179 1V. V),

Im Nachlassverfahren wird unter Vorbehalt der Vorschriften tiber 7. Nach-
die pfandversicherten Anleihen ein besonderer Beschluss der Anleihens- !a%vertraz.
glinbiger tber die Stellungnahme zum Nachlassvertrag nicht gefasst,
und es gelten fiir ihre Zustimmung ausschliesslich die Vorschriften des
Bundesgesetzes iiber Schuldbetreibung und Konkurs. '

Auf die pfandversicherten Anleihensgliubiger kommen, soweit eine
itber die Wirkungen des Nachlassverfahrens hinansgohende Einschrin-
kung ihrer Gliubigerrechte stattfinden soll, die Bestimmungen tiber die
(Glaubigergemeinschaft zur Anwendung.

Art. 1183 (1182).

Auf dle Anleihensglinbiger einer Eisenbahn- oder gchlffahrtsunter- - Avlelben
nehmung sind die Bestimmungen des gegenwirtigen Abschnittes unter  bahn und
Vorbehalt der nachfolgenden besondern Vorschriften anwendbar. e

Das Gesuch um Einberufung einer Gliubigerversammlung ist an das ~ nehmungen.
Bundesgericht zu richten, das nach Priifung der vorgelegten Bilanz und,
wenn es angebracht erscheint, nach Erlass eines Schuldenrufes dariiber
entscheidet, ob das Verfahren gemiss dem gegenwiirtigen Abschnitt oder
das nach dem Bundesgesetz vom 25. September 1917 iiber die Ver-
pfandung und Zwangsliquidation von Hisenbahn- und Behiffahrtsun-

ternehmungen einzuleiten sel.
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Das Gericht kann nach Eingang des Gesuches Massnahmen im Sinne
des Art. 55 des genannten Gesetzes treffen.

Die EKinberufung und Leitung der Glaubigerversammlung, die
Beurkundung und Ausfuhrung ihrer Beschliisse liegen dem Bundes-
gerlcht ob.

. Fur die Genehnugung der Beschlusse der Gliubigerversammlung ist
das Bundesgericht zustindig.

Art. 1184 (1180).

H. Zuingendes Die Rechte, die das Gesetz der Gliubigergemeinschaft und dem
i Anleshensvertreter zuweist, kénnen durch die Anleihenshedingungen oder
durch besondere Abreden zwischen den Gliubigern und dem Schuldner.
weder ausgeschlossen noch beschrinkt werden.
_ Vorbehalten bleiben die erschwerenden Bestimmungen der Anleihens-
bedingungen iiber das Zustandekommen der Beschliisse der Glaubiger-
versammlung.

I1.
Einfiihrungsbestimmungen, -

1. Art. 71, Abs. 1, des Bundesgesetzes vom 28. September 1944 iiber
rechiliche Schutzmassnalimen fiir die Hotel- und Stickerevindustrie
erhalt folgenden Wortlaut: « Werden die Obligationdre des Figentimers
ewnes Hotels zwecks Beschlussfassung iiber den Verzieht auf Rechte
zur Gliubigerversammiung ewner Gldubigergemeinschaft cinberufen,
so hat der Schuldner der Versammlung auf den Zevtpunkt der Ein-
berufung einen Bericht der Sohwewzembchen Treuhandgesellschaft vor-
zulegen.»

2. Art. 72 des genannten Gesetzes wird im Eingang wie folgt abgeindert:
«Vom Zettpunkt der Einleitung des Glaubigergemeinschaftsverfahrens
bis zum endgiilitgen Fintscheid diber die Genehmigung der beschlossenen
Massnahmmen darf der Schuldner...»

3. Art. 73, Abs. 1, des genannten Gesetzes wird wm Eingang wie folgt
abgedindert: «Wenn und soweit eine vom DBetriebsergebnis abhdngige
Verzinsung einzutreten hat, kommen. ..»

4. Die Schluss- und Ubergangsbestimmungen "des Obligationenrechts
vom 18. Dezember 1936 sind anwendbar.

. Der Bundesrat bestummt den Zeitpunkt des Inkrafitretens dwses
Gesetees. :

7661
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