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Zu 979

Bericht
des

Bundesrates an die Bundesversammlung iiber den Bundes-
ratsbeschluss vom 20. September 1920 betreffend Ab-
dnderung der Verordnung vom 20. Februar 1918 iber
die Glaubigergemeinschaft bei Anleihensobligationen.

(Vom 20. September 1920.)

Es ist uns in jingster Zeit aus Interessentenkreisen ein
Antrag auf Abinderung von Art. 16, Ziffer 6, der Verordnung
vom 20. Februar 1918 iber die Gliubigergemeinschaft bei An-
leihensobligationen gestellt worden, dessen Begriindetheit sowohl
als dessen Dringlichkeit wir uns nicht verschliessem konnten,
weshalb wir uns veranlasst sahen, Art. 16, Ziffer 6, der erwihnten
Verordnung im Sinne des beiliegenden Bundesratsbeschlusses zu
revidieren. Zur Begrindung gestatten wir uns folgende Be-
merkungen :

Nach Art. 16, Ziffer 6, der Verordnung in ihrér gegen-
wiirtigen Fassung kann die Gliubigergemeinschaft mit Dreiviertels-
mehrheit die Hinausschiebung der Riickzahlungstermine fir ein
bereits filliges oder binnen Jahresfrist fallig werden-
des Anleihen oder fiir Teilbetrige eines solchen auf hochstens
finf Jahre beschliessen. Damit werden freilich iber Art. 16,
Ziffer 6, hinausgehende, sogenannte .weitergehende“ Eingriffe,
beispielsweise die Hinausschiebung des Riickzahlungsterming eines
erst in zwei Jahren fallig werdenden Anleihens um acht Jahre,
nicht unmoglich gemacht, doch ist in diesem Falle das Verfahren
den in Art. 17 genannlen erschwerten Bedingungen fiir das Zu-
standekommen eines Beschlusses — Einstimmigkeit aller an der
Versammlung anwesenden Glaubiger, an der zudem mindestens
8/¢ des im Umlauf befindlichen Kapitals vertreten sein.mitssen —
unterworfen. Dadurch werden aber iiber Art. 16 hinausgehende
Beschliisse praktisch in hohem Masse erschwert; denn einzelne
opponierende Gldubiger sind stets vorhanden; alsdann geniigt es
aber, dass einer von ihnen an der Versammlung erscheint und
die Zustimmung verweigert, um das ganze Sanierungsprojekt zum
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Beheitern zu bringen. Aus diesem Grunde hat dag Bundesgericht
erklirt, dass es die Einberufung der Gliubigerversammling einer
Eisenbahnanleihe gesttzt auf den Bundesratsbeschluss vom 25. April
1919 nur dann bewilligen konne, wenn mit den in Art. 16 um-
schriebenen Massnahmen eine dauerhafte Sanierung sich herbei-
fihren lasse, weil es im Interesse aller Beteiligten liege, dass
das nur geringe Aussicht auf Erfolg bietende Verfahren nach
Art. 17 gar nicht versucht, sondern in solchen Fillen von vorn-
herein das Nachlassverfahren nach dem Bundesgesetz vom 25. Sep-
tember 1917 eingeleitet werde (vgl. BGE 46 III Nr. 7).

Die in Art. 16, Ziffer 6, der Gliubigergemeinschaftsverord-
nung enthaltene Beschrinkung auf bereits fillige bzw. binnen
Jahresfrist fillig werdende Anleihen oder Teilbetrige von solchen
sowohl, als die Limitierung. der hichst zulissigen Stundungsdauer
auf finf Jahre wird nun in der Tat den Bediirfnissen der Praxis,
die vor allem auf die Massnahme von Art. 16, Ziffer 6, ange-
wiesen ist, nicht gerecht, indem dadurch hauﬁg die Sa.merung
nach Massgabe der GGV iiberhaupt (vgl. BGE 46 Il Nr. 7)
oder doch wenigstens eine durchgreifende Sanierung verhindert
wird (vgl. BGE 46 IIT Nr. 9). Werden von einem Anleihen
jedes Jahr Betrige zur Riickzahlung fillig — was sehr hiufig
zutrifft — so ist der Schuldner nach der heutigen Fassung von
Art. 16, Ziffer 6, gezwungen, alljihrlich einen Glaubigerbeschluss
uber die Hinausschiebung der Riickzahlungsquoten zu provozieren,
auch wenn von vornherein feststeht, dass er in den nichsten
Jahren die Amortisationsbetrige noch nicht wird aufbringen kénnen.
Durch diese alljihilich notwendig werdende Einberufung der
Glaubigerversammlung werden aber nicht nur die Gliubiger fort-
wihrend belastigt und beunruhigt, sondern es entstehen fir den
Schuldner auch unverhéltnismassige Kosten, indem die Einberufung
der Versammlung dreimal und der gefasste Beschluss einmal
publiziert werden miissen, abgesehen von allen iibrigen Unkosten,
die die Herbeifihrung eines Gliubigerbeschlusses verursacht.
Auch wird durch diesen Zwang, alljahrlich mit den Glaubigern
unterhandeln zu miissen, die wirtschaftliche Bewegungsfreiheit
des Schuldners zum Schaden aller Beteiligten unnéotigerweise
eingeengt. Die Beschrinkung der Stundungsdauer auf fiinf Jahre
anderseits vermag heute den in erster Linie auf die Rechtswohltat
der Gliubigergemeinschafisverordnung angewiesenen Hotel- und
Bahnunternehmungen keine ausreichende Erleichterung zu ge-
wihren; denn nach dem jetzigen System der VO werden bei
jéhrlichen Auslosungen nach Ablauf von fiinf Jahren doppelte
Amortisationsquoten fillig, namlich die erste hinausgeschobene
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und die ordentliche. Selbst wenn mit einer &usserst giinstigen
Entwicklung der Verhiltnisse in den nichsten Jahren gerechnet
wird, so bedeutet die Verpflichtung zur Bezahlung doppelter
Quoten in den Jahren 1925—1930 eine Belastung, welche die
in ihrer okonomischen Tragfihigkeit noch auf Jahre hinaus ge-
schwichten Unternehmungen schlechterdings nicht auszuhalten
vermodgen. Die Folge davon ist dann lediglich die, dass im Jahre
1925 ein neues Sanierungsverfahren wird eingeleitet werden
miisgen.

Diese Erwigungen haben uns veranlasst, Art. 16, Ziffer 6,
der Verordnung dahin abzpindern, dass die Gliubigergemeinschaft
mit Dreiviertelsmehrheit die Stundung des bereits filligen oder
binnen finf Jahren fallig werdenden Gesamthetrages
oder binnen gleicher Frist fillig werdender Teilbetrige eines
Anleihens auf hichstens zehn Jahre vom Tage des Beschlusses
hinweg beschliessen kann. Diese Ausdehnung von Art.16, Ziffer 6,
bewegt sich noch durchaus im Rahmen der ubrigen in Art. 16
vorgesehenen Massnahmen. Denn wenn nach Art. 16, Ziffer 10,
die Gemeinschaft berechtigt ist, mit Drelvxertelsmehrhelt die Um-
wandlung von Obligationen in Vorzugsaktien, also die Umwand-
lung eines Forderungsrechtes in ein blosses Mitgliedschaftsrecht
zu beschliessen, so steht der viel weniger weitgehenden Hinaus-
schiebung des Ritckzahlungstermines von innert finf Jahren fillig
werdenden Betrigen auf die Dauer von 10 Jahren vom Beschlusse
an gerechnet oﬁ'enbar kein Bedenken entgegen; denn diese Mass-
nahme berithrt lediglich die Exequierbarkeit des Anspruches,
lisst aber das Forderungsrecht als solches intakt. Die in dem
Beschlusse enthaltene weitere Abinderung von Art. 16, Ziffer 6,
ist lediglich redaktioneller Natur,

Wir ersuchen Sie in Anwendung von Ziffer I des Bundes-
beschlusses vom 3. ApriP 1919 betreffend Beschrinkung der
ausserordentlichen Vollmachten des Bundesrates zum heiliegenden
Bundegratsbeschluss betreffend die Abinderung der Verordnung
iber die Glinbigergemeinschaft bei Anleihensobligationen Ihr Ein-
verstdndnis zu erkliren.

Bern, den 20. September 1920.

Im Namen des schweiz. Bundegrates,
Der Bundesprésident:
Motta.

Der Bundeskanzler:
Steiger.
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Beilage.
Bundesratsbeschluss
betreffend

Abénderung der Verdrdnung vom 20. Februar 1918 ilber
die Gldubigergemeinschaft bei Anleihensobligationen.
(Vom 20, September 1920.)

Der schweizerische Bundesrat,

gestiitzt auf den zweiten Absatz von Ziffer I des Bundes-
beschlusses vom 3. April 1919 betreffend Beschrénkung der
ausserordentlichen Vollmachten des Bundesrates®),

beschliesst:

1. Die Ziffer 6 von Art. 16 der Verordnung vom 20. Fe-
bruar 1918 iiber die Gliubigergemeinschaft bei Anleihensobli-
gationen **) erhillt folgende Fassung:

»6. Stundung des bereits filligen oder binnen fiinf Jahren
fallig werdenden Gesamtbetrages oder binnen gleicher Frist
fillig werdender Teilbetrige eines Anleihens auf hichstens
zehn Jahre vom Tage des Beschlusses der Gliubigergemeinschaft
hinweg.*

2. Dieser Bundesratsheschluss tritt am 1. November 1920
in Kraft. ‘

Bern, den 20. September 1920.

Im Namen des schweiz. Bundesrates,
Der Bundesprasident:
Motta.
Der Bundeskanzler:
Steiger.

*) Siehe Gesetzsammlung, Bd. XXXV, 8. 285.
**) Sieche Gesetzsammiung, Bd. XXXIV, S. 231 ff.
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