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Peter Sahli

Verwertung von Immobilien
wahrend des Nachlassverfahrens

Entscheidungsgrundlagen und Verwertungsvarianten fiir Pfandgliaubiger und Pfandeigentiimer

Dem Nachlassverfahren kommt in der Praxis eine
grosse Bedeutung zu. Einerseits eignet es sich als In-
strument zur Sanierung von Unternehmen. Anderer-
seits bietet es bei einer nicht mehr abzuwendenden
Totalliquidation Vorteile gegeniiber dem Konkursver-
fahren, welil fiir die Abwicklung der Verwertung zeit-
lich und verfahrensmiissig mehr Handlungsspiel-
raum besteht. Das Nachlassverfahren bewdihrt sich
auch bei der Auflosung von komplexen Firmenkon-

struktionen.

1. Freihandverkiiufe wihrend
der Nachlassstundung

1.1 Grundsatz

Der Verkauf von Grundstiicken wih-
rend der Nachlassstundung ist grund-
sitzlich zulédssig und stellt noch keine
Zwangsverwertungshandlung dar. Dies
auch dann, wenn der Verkauf einzig im
Hinblick auf den angestrebten Nach-
lassvertrag erfolgt. Die Nachlassstun-
dung bildet lediglich ein Vorstadium
zur Liquidation. Der Kaufvertrag ist
offentlich zu beurkunden. Der Uber-
gang des Eigentums erfolgt erst mit der
Eintragung im Grundbuch.

Wihrend der Nachlassstundung hat
der Sachwalter die Handlungen des
Schuldners zu iiberwachen und ihm
gegebenenfalls Weisungen zu erteilen
(Art. 295 Abs. 2 lit. a SchKG in Ver-
bindung mit Art. 298 Abs. 1 SchKG).
Zentrale Aufgabe des Sachwalters ist
es, dafiir besorgt zu sein, dass wihrend
der Stundung das Haftungssubstrat fiir
die Gladubiger nicht vermindert wird.
Ein Immobilienverkauf durch den

Schuldner muss deshalb im Einver-
standnis mit dem Sachwalter erfolgen.
Ausserdem ist die Zustimmung des
Nachlassrichters erforderlich, weil durch
ein solches Rechtsgeschift Teile des
Anlagevermogens verdussert werden
(Art. 298 Abs. 2 SchKG). Vgl. hierzu
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Beim Verkauf von verpfandeten Grund-
stiicken dréingt sich ferner eine Mitwir-
kung der Pfandglaubiger auf, da wih-
rend der Nachlassstundung weder vom
Sachwalter noch vom Nachlassrichter
eine abschliessende Beurteilung von
Bestand und Umfang der Forderungen
und Pfandrechte vorgenommen wer-
den kann. Die Pfandgldubiger werden
ihrerseits einem Verkauf nur zustim-
men, falls ihnen der Erlos akonto ihrer
Forderungen ausbezahlt wird, gehen
sie doch durch den Verkauf ihres
Pfandsubstrates verlustig.

Im Falle der Swiss Dairy Food[1]
konnte ein Grossteil der Immobilien
bereits wihrend der Nachlassstundung
freihdndig verdussert und den Pfand-
gldubigern der daraus resultierende
Nettoerlos ausbezahlt werden. Solche
Auszahlungen erfolgen jeweils nur ge-
gen Unterzeichnung eines Revers, wo-
nach der Pfandglidubiger bei der pau-
lianischen Anfechtung seiner Pfand-
rechte oder der Geltendmachung von
Anspriichen aus ungerechtfertigter Be-
reicherung auf erstes Verlangen des Li-
quidators und ohne Erhebung von Ein-
reden den erhaltenen Erlos der Masse
zur Verfiigung halten wird.

1.2 Paulianische Anfechtung
vollzogener Freihandverkiufe

Mit der paulianischen Anfechtung sol-
len Vermogenswerte, die der spéteren
Zwangsvollstreckung zum Nachteil der
Glaubiger durch bestimmte Rechtsge-
schifte entzogen worden sind, dersel-
ben wieder zugefiihrt werden. Die Be-
stimmungen iiber die paulianische An-
fechtung (Art. 285-292 SchKG) finden
auch Anwendung auf den Nachlassver-
trag mit Vermogensabtretung, wobei
an die Stelle der Konkurseroffnung die
gerichtliche Bestdtigung des Nachlass-
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Abbildung 1

Formelle Abwicklung des Freihandverkaufs wahrend

der Nachlassstundung

o Offentliche Beurkundung Kaufvertrag:

Der Abschluss erfolgt entweder durch den Schuldner (im Einverstédndnis mit
dem Sachwalter) oder durch den Sachwalter, falls er die Geschaftsfiihrung iber-

nehmen musste;

vertrages tritt. Das Stundungsverfah-
ren wird bei der Berechnung der
zweijdhrigen Verwirkungsfrist fir die
Geltendmachung der Anspriiche nicht
mitgezihlt. Beim Verkauf von Anlage-
vermogen wihrend der Stundung han-
delt es sich um einen privatrechtlichen
Vertrag. Eine Mitwirkung von Behor-
den schliesst die Anfechtbarkeit der
bewilligten Verédusserungen jedoch
nicht aus. Aus diesen Griinden unter-
liegt, bei entsprechend gegebenen
Voraussetzungen, auch der wahrend
der Nachlassstundung mit Zustim-
mung des Sachwalters und des Nach-
lassrichters abgeschlossene Freihand-
verkauf der paulianischen Anfechtung,
Der Anspruch ist auf das entsprechen-
de Begehren eines Glaubigers hin im
Inventar aufzunehmen. Damit lassen
sich die Gldubigerrechte hinsichtlich
solcher Verdusserungen wahren. Im
weiteren hat ein Glaubiger auch die
Moglichkeit, anlésslich der Glaubiger-
versammlung den Nachlassvertrag ab-
zulehnen, was sich jedoch unter Be-
riicksichtigung der damit verbundenen
Folgen auch fiir ihn negativ auswirken
kann.

1.3 Umfassende Priifung der
Forderungen und Pfandrechte
von Pfandglaubigern

Im Stadium der Nachlassliquidation
sind die Anspriiche des Pfandgldubi-
gers durch den Liquidator einer umfas-
senden Priifung zu unterziehen. Die
vom Gldubiger angemeldete Pfandaus-
fallforderung ist im Kollokationsplan
des Nachlassvertrages mit Vermogens-
abtretung zu kollozieren. Mit der Prii-
fung der Pfandausfallforderung ist in-

Einholung der Zustimmung des Nachlassrichters;

Einholung der Zustimmung der Pfandgléubiger;

Vollzug des Kaufvertrages durch Abgabe der Grundbuchanmeldung;
Eintrag im Grundbuch mit konstitutiver Wirkung.

direkt auch die Priifung der pfandge-
sicherten Forderung, fiir welche ein
Pfandrecht an einem Objekt bestand,
das bereits wihrend der Stundung ver-
dussert wurde, verbunden. Bestand
und Umfang der Forderung sowie des
Pfandrechtes miissen nun mit der Be-
handlung dieser Forderung im jeweili-
gen Kaufvertrag bzw. der bereits gelei-
steten Auszahlung verglichen werden.
Kommen der Liquidator, der Glaubi-
gerausschuss oder ein anderer Glaubi-
ger zum Schluss, dass dem «Pfandgliu-
biger» zuviel ausbezahlt wurde, weil fiir

keit, sich diesen Anspruch nach
Art. 325 in Verbindung mit Art. 260
SchKG abtreten zu lassen. Aus diesem
Grunde hat der Sachwalter von den
Pfandglaubigern, welche Gelder fiir
wihrend der Stundung verdusserte
pfandbelastete Vermogenswerte erhal-
ten, einen Revers unterzeichnen zu
lassen [2].

1.4 Verwertungskosten

Wer tréagt die Kosten eines Freihand-
verkaufes wihrend der Nachlassstun-
dung? Da es sich um keinen Zwangs-
verwertungsakt handelt, ist eine Ko-
stenumlegung auf die Pfandglaubiger
nichtzwingend. Gleichzeitig hat jedoch
der Sachwalter dafiir besorgt zu sein,
dass fiir die Glaubiger (insbesondere
fiir die Kurrentgldubiger) keine nach-
teiligen Handlungen getitigt werden.
Es ist daher im Einzelfall zu priifen ob
und gegebenenfalls wie weit eine Ko-
stenumlegung angezeigt ist. Folgende
Aufwendungen verdienen eine ni-
here Betrachtung: Mehrwertsteuer,
Gebiihren und Auslagen Notariat/
Grundbuchamt, allféllige Grundstiick-

«Es kann davon ausgegangen werden,
dass ein von Sachwalter und Nachlassrichter
genehmigter Freihandverkauf die Interessen aller
Beteiligter gebiihrend beriicksichtigt.»

dessen Forderung oder sein Pfandrecht
der Anspruch auf die bereits geleiste-
ten Auszahlung nicht ausgewiesen ist,
so hat der Liquidator diesen «Pfand-
glaubiger» zur entsprechenden Riick-
zahlung aufzufordern. Die angemelde-
te Pfandausfallforderung ist allenfalls
zu korrigieren. Sollte der Gldubiger die
Riickzahlung nicht freiwillig leisten, ist
im Inventar ein entsprechender An-
spruch (ungerechtfertigte Bereiche-
rung bzw. paulianische Anfechtung)
aufzunehmen. Die Gesamtheit der
Glaubiger hat die Moglichkeit einen
solchen inventierten Anspruch ge-
richtlich durchzusetzen. Verzichtet die
Glédubigergesamtheit darauf, so hat
jeder einzelne Gldubiger die Moglich-

gewinn- und Handénderungssteuern,
Honorare des Sachwalters sowie even-
tuelle Honorare und Provisionen fiir
externe Berater und Makler. Dabei gilt
es zu beriicksichtigen, dass sich durch
einen Freihandverkauf wihrend der
Nachlassstundung erfahrungsgeméss
ein hoherer Preis fiir Grundstiicke er-
zielen ldsst, als dies in einer nachfol-
genden Zwangsverwertung der Fall
wire. Zudem hort der Zinsenlauf mit
der Verdusserung des Pfandobjektes
auf. In der Regel entsteht dadurch fiir
die Pfandgldaubiger und die iibrigen
Glaubiger eine Win-win-Situation: Die
Pfandglaubiger profitieren direkt vom
hoheren Pfanderlos und die iibrigen
Glaubiger werden indirekt durch weni-
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ger hohe Pfandausfallforderungen be-
giinstigt. Unter diesen Umstdnden ist
es vertretbar, die Kosten der Veridusse-
rung verpfindeter Grundstiicke wih-
rend der Nachlassstundung der Masse
zu belasten, sofern davon ausgegangen
werden kann, dass fiir die Kurrentglau-
biger trotzdem noch eine Besserstel-
lung gegeniiber einer Verwertung im
Rahmen der Nachlassliquidation re-
sultieren wird. Davon auszunehmen
sind die Steuerforderungen, welche
dem Pfanderlos zu belasten sind, so-
weit sie nicht vom Kaufer tibernom-
men werden. Im iibrigen wird der
Sachwalter auch im Hinblick auf die
notige Zustimmung des Nachlassrich-
ters eine ausgewogene Losung anstre-
ben. Es kann deshalb davon ausgegan-
gen werden, dass ein von Sachwalter
und Nachlassrichter genehmigter Frei-
handverkauf die Interessen aller Betei-
ligter gebiihrend berticksichtigt.

1.5 Pfandhaft an Miet-
und Pachtertrigen?

Weiter interessiert, wem die Miet- und
Pachtertrige von verpfiandeten Grund-
stiicken zustehen. Laut Bundesge-
richt [3] kann die Pfandhaft nicht schon
mit der Bewilligung der Nachlassstun-
dung auf die Mietzinsforderungen aus-
gedehnt werden, da in diesem Zeit-

Abbildung 2

Formelle Abwicklung des Freihandverkaufs im Rahmen

der Nachlassliquidation

¢ |nventarisierung/Schétzung;

e Erstellung und Auflage des Lastenverzeichnisses;
¢ Einholung der Zustimmung der Pfandgldubiger, deren Forderungen nicht voll-

sténdig gedeckt werden;

¢ Einholung der Zustimmung des Glaubigerausschusses;

Erlass der Freihandverkaufsverfligung;

die wihrend der Nachlassstundung an-
gefallenen Fruchtertrige.

2. Verausserungen im
Rahmen der Nachlass-
liquidation

2.1 Freihandverkauf

Grundstiicke konnen auch wihrend
der Nachlassliquidation freihdndig ver-
dussert werden. Massgebend dafiir sind
die Bestimmungen Art. 322 und 323
SchKG. Fiir den Entscheid, ob eine
Verwertung im Rahmen eines Nach-
lassvertrages mit Vermogensabtre-
tung durch Freihandverkauf erfolgen
soll, sind in erster Linie die Liquidato-

«Die starre Regelung der Versteigerung liisst dem
Liquidator und auch den Pfandglaubigern wenig
Raum fiir ein taktisches Vorgehen punkto Zeit-
rahmen und Preisbildung bei der Verwertung. »

punkt noch keineswegs feststeht, ob
iberhaupt ein Nachlassvertrag mit
Vermogensabtretung zustande kom-
men wird. Ferner steht es dem Schuld-
ner wihrend der Nachlassstundung
frei, liber die eingehenden Miet- und
Pachtzinse zu verfiigen, ausgenommen
bei einer nach wie vor moglichen Be-
treibung auf Pfandverwertung [4]. Wird
von den Grundpfandgldubigern jedoch
keine solche Betreibung eingeleitet,
haben sie auch keinen Anspruch auf

ren im Einverstdndnis mit dem Glau-
bigerausschuss zustindig (Art. 322
Abs. 2 SchKG). Bei verpfandeten Ob-
jekten ist ausserdem die Zustimmung
der durch den Verwertungserlos nicht
gedeckten Pfandgldubiger erforder-
lich (Art. 323 SchKG). Da es sich beim
Freihandverkauf wéhrend der Nach-
lassliquidation um einen Akt der
Zwangsvollstreckung handelt, bedarf
er keiner offentlichen Beurkundung[5].
Das Eigentum geht analog dem Zu-

Nachfiihrung Grundbuch (Eintrag mit deklaratorischer Wirkung).

schlag bei der Versteigerung mit dem
Erlass der Freihandverkaufsverfiigung
auf den Erwerber iiber.

Gemiss Art. 256 Abs. 3 SchKG diirfen
im Konkurs Vermogensgegenstinde
von bedeutendem Wert und Grund-
stiicke nur freihdndig verkauft werden,
wenn die Gldubiger vorher Gelegen-
heit erhalten haben, hohere Angebote
zu machen. Fiir den Nachlassvertrag
mit Vermogensabtretung fehlt eine
entsprechende Regelung, weshalb es
im alleinigen Ermessen der Liquidato-
ren und des Glaubigerausschusses
steht, ob den Glaubigern das Recht
zum hoheren Angebot gewéhrt werden
soll oder nicht. Diese Freiheit bei der
Verwertung der Aktiven gehort zu den
Vorziigen eines beschleunigten Vor-
gehens bei der Nachlassliquidation im
Vergleich zum Konkursverfahren. Vgl.
hierzu Abbildung 2.

2.2 Offentliche Versteigerung

Konnen die Grundstiicke nicht frei-
héndig verdussert werden bzw. werden
die nétigen Zustimmungen verweigert,
so hat eine offentliche Versteigerung
zu erfolgen. Das Verfahren richtet sich
dabei nach den Bestimmungen von
Art. 323 in Verbindung mit Art. 134-
137, 142/3 und 257/8 SchKG. Das Ei-
gentum geht unmittelbar mit dem Zu-
schlag auf den Erwerber iiber. Die Ein-
tragung im Grundbuch hat nur noch
deklaratorische Bedeutung.

Die starre Regelung der Versteigerung
lasst dem Liquidator und auch den
Pfandgldaubigern wenig Raum fiir ein
taktisches Vorgehen punkto Zeitrah-
men und Preisbildung bei der Verwer-
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Abbildung 3

Entscheidungsgrundlagen fiir die Verwertung von Immobilien

wahrend des Nachlassverfahrens

Zeitpunkt der Verwertung

e Griinde, welche fir eine méglichst schnelle Verwertung von Immobilien spre-
chen: hohe Unterhaltskosten, anstehende Sanierungen, Leerstinde, absehbare

Ausfalle und Wertminderungen;

e Grinde, welche fiir eine Aufschiebung der Verwertung sprechen: attraktive
Grundstiicke mit Wertsteigerungspotential, gut rentierende Ertragsliegenschaf-
ten, vor der Kléarung stehende Rechtsverhéltnisse (z.B. pendente Gestaltungs-
plane, Bauprojekte, behordliche Massnahmen usw.).

Art der Verwertung

¢ Im Rahmen der Nachlassstundung ist nur ein Freihandverkauf méglich, da noch
keine Zwangsverwertungshandlungen erfolgen kénnen;
¢ Im Rahmen der Nachlassliquidation ist ein Freihandverkauf oder eine 6ffentli-

che Versteigerung maoglich.

- Grinde, welche flr einen Freihandverkauf sprechen: grésserer Handlungs-
spielraum, tiefere Verwertungskosten, kurzfristiger Vollzug;

— Grinde, welche fiir eine offentliche Versteigerung sprechen: mangelnde
Nachfrage, fehlende Zustimmungen zum Freihandverkauf seitens ungedeck-
ter Pfandgldubiger oder des Glaubigerausschusses.

Spezialfall Betreibung auf Pfandverwertung

e Grinde, welche dem Pfandglaubiger eine separate Betreibung auf Pfandver-
wertung nahe legen: Ausdehnung der Pfandhaft auf Miet- und Pachtzinsen

wéhrend der Nachlassstundung.

tung. Der Erlos liegt daher erfahrungs-
geméss meistens unter demjenigen bei
einem gut abgestimmten Freihandver-
kauf.

3. Verwertungen bei
Betreibungen auf
Grundpfandverwertung

Gemass Art. 297 Abs. 2 Ziff. 2 SchKG
sind Betreibungen auf Pfandverwer-
tung fiir grundpfandgesicherte Forde-
rungen auch wihrend der Stundung
moglich. Die Zwangsverwertung des
Grundpfandes bleibt jedoch fiir die
Dauer der Nachlassstundung ausge-
schlossen. Diese kann seitens der

Pfandglaubiger erst wihrend der Nach-
lassliquidation begehrt werden.

Ist eine solche Betreibung eingeleitet
worden, erfolgt die Zwangsverwertung
(offentliche Versteigerung oder Frei-
handverkauf) nicht im Rahmen der
Nachlassliquidation sondern in einem
separaten Verfahren durch das zustin-
dige Betreibungsamt. Resultiert ein
Verwertungsiiberschuss, fallt dieser in
die Nachlassmasse. Erleidet der Pfand-
gldubiger hingegen einen Pfandaus-
fall, so kann er diesen in der Nachlass-
liquidation geltend machen und er
nimmt gemiss den Bestimmungen von
Art. 327 SchKG an der Verteilung des
Erloses der freien Masse teil. Bei der

Berechnung des Pfandausfalles ist der
im Rahmen der Revision fiir das Kon-
kursverfahren neu geschaffene Art.
209 Abs. 2 SchKG analog anzuwenden.
Dies bedeutet, dass fiir die zwischen
der Bewilligung der Nachlassstundung
und der Verwertung des Pfandes lau-
fenden Zinsen auf pfandgesicherten
Forderungen keine Pfandausfallfor-
derung geltend gemacht werden kann.
Wird bei der Verteilung und der Aus-
stellung des Pfandausfallscheins im
Rahmen der Betreibung (Art. 157/58
SchKG) diesem Grundsatz keine Rech-
nung getragen, so erldsst der Liqui-
dator bei der Aufstellung der Vertei-
lungsliste eine entsprechende berichti-
gende Verfiigung im Sinne von Art. 327
Abs. 1 SchKG. Demnach kann seitens
des Liquidators auf die Ergreifung
eines Rechtsmittels gegen den abwei-
chenden Verteilungsplan des Betrei-
bungsamtes verzichtet werden.

4. Fazit

Das Nachlassverfahren beldsst so-
wohl dem Pfandglédubiger wie auch dem
durch den Sachwalter oder Liquidator
vertretenen Pfandeigentiimer bei der
Verwertung von Immobilien einen
Handlungsspielraum, den das von rei-
nen Zwangsverwertungsregeln geprég-
te Konkursverfahren nicht kennt. Der
Entscheid betreffend Zeitpunkt und
Art der Verwertung kann dabei durch
eine Vielzahl von Griinden beeinflusst
werden (vgl. Abbildung 3). =

Anmerkungen

1 Der Autor ist verantwortlich fiir den Bereich
Immobilien bei den aktuellen Liquidationen
von Swissair und Swiss Dairy Food.

Vel. hierzu Ziff. 1.1, letzter Absatz.
BGE 108 111 83, Erw. 2 + 5.
Siehe hierzu Ziff. 3.

BGE vom 24.1.2002/713.256/2001, kommen-
tiert von Lorandi in AJP/PJA 5/2002.
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