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I. Einleitung

Mit der Finanzkrise hat die Frage, welche rechtlichen Konsequenzen die
bevorstehende oder eingetretene Insolvenz einer Bank oder eines Effekten-
hindlers bewirkt, an Bedeutung und Aufmerksamkeit gewonnen. Das ist der
Anlass fiir diesen Beitrag.'

Die zentrale volkswirtschaftliche Rolle der Banken birgt Risiken, wie auch
die jiingste Vergangenheit gezeigt hat. Selbst der Ausfall eines einzigen Insti-
tuts kann weitreichende Folgen auslosen. Unterliegt eine Bank einem Ver-
trauensverlust und werden Einlagen konzentriert abgezogen, kann dies rasch
die Solvenz der Bank gefidhrden. Der Zusammenbruch einer Bank wird re-
gelméssig eine Vielzahl von Glaubigern betreffen, hat nicht selten gesamt-
wirtschaftliche Konsequenzen und bedroht u.U. sogar das Finanzsystem
(sog. systemisches Risiko).” Banken kommt auch deshalb eine grosse wirt-

Erweiterte Fassung des an der vom Europa Institut Ziirich veranstalteten Tagung
vom 30. Juni 2010 gehaltenen Referats.

Bericht der Eidgendssischen Bankenkommission zur Bankinsolvenz vom Januar
2008 (EBK-Bankinsolvenzbericht), 11.
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schaftliche Bedeutung zu, da sie das fiir Investitionen notwendige Kapital
zur Verfligung stellen — etwa Betriebe mit Krediten finanzieren — und fiir die
Abwicklung des Zahlungsverkehrs sorgen.

Fiir Banken und ebenso fiir Effektenhéndler gilt seit dem 1. Juli 2004 eine
spezifische Insolvenzordnung (im Folgenden Bankeninsolvenzrecht), die
jiingst einer Revision unterzogen wurde. Diese Revision, die urspriinglich
mit der Revision der Einlagensicherung verbunden war,” wurde von den
Réten mit Schlussabstimmung vom 18. Mérz 2011 genehmigt.

Im Folgenden soll ein Uberblick iiber das Bankeninsolvenzrecht und die

Revision gegeben sowie einigen ausgewihlten Fragen nachgegangen wer-
den.*

II. Das Bankeninsolvenzrecht als Sonderregelung fiir
Banken und Effektenhindler

1. Rechtliche Grundlagen

Das Bankeninsolvenzrecht ist in den Grundziigen im Bankengesetz’ (Art. 25-
37g) geregelt. Wesentliche Detailregelungen finden sich in der Bankenkon-

Vgl. Botschaft des Bundesrates vom 12. Mai 2010 zur Anderung des Bankengeset-
zes (Sicherung der Einlagen), BBI Nr. 23 (2010), 3993 ff.; Geschéft Nr. 10.049. Im
Folgenden kurz ,,Revision, ,, Entwurf* oder ,,E-BankG*.

Auf die Einlagensicherung wird nicht eingegangen.

Bundesgesetz vom 8. November 1934 {iber die Banken und Sparkassen (Bankenge-
setz, BankG). Die einschldgigen Bestimmungen zum Insolvenzrecht (Art. 25 ff.)
sind am 1. Juli 2004 in Kraft getreten.
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kursverordnung der FINMA®. Gestiitzt auf Art. 36a Borsengesetz’ sind die
Art. 25-39 BankG auf Effektenhéndler sinngemiss anwendbar.®

Systematisch ist das Bankeninsolvenzrecht in zwei Abschnitte gegliedert,
den elften Abschnitt’ ,,Massnahmen bei Insolvenzgefahr*, der auch das Sa-
nierungsverfahren regelt,'’ und den zwdlften Abschnitt'' , Liquidation insol-
venter Banken (Bankenkonkurs)“. Diese Systematik scheint zu implizieren,
dass der Bankenkonkurs'? nicht unter die Massnahmen bei Insolvenzgefahr
fallt. Bereits aus der Liste der moglichen Massnahmen bei Insolvenzgefahr
gemaiss Art. 25 Abs. 1 BankG ergibt sich jedoch das Gegenteil. Denn diese
Liste umfasst:

e  Schutzmassnahmen,;
e  Sanierung; und

e  Bankenkonkurs.

Als Sonderregelung schliesst das Bankeninsolvenzrecht gewisse Bestim-
mungen des Bundesgesetzes iiber Schuldbetreibung und Konkurs und des

Verordnung der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht vom 30. Juni 2005 iiber den
Konkurs von Banken und Effektenhindlern (Bankenkonkursverordnung-FINMA,
BKV-FINMA), in Kraft seit 1. August 2005.

Bundesgesetz vom 24. Mirz 1995 iiber die Borsen und den Effektenhandel (Bor-
sengesetz, BEHG).

Wenn im Folgenden von Banken bzw. Bankeninsolvenzrecht die Rede ist, so sind
Effektenhindler mitgemeint.

% Art. 25-32 BankG.
10 Art. 28-32 BankG.
" Art. 33-37g BankG.

Im geltenden Bankengesetz wird fiir ,,Konkurs“der Begriff ,,Liquidation” bzw. fiir
»Konkursliquidator ,,Liquidator* verwendet. Im Entwurf dagegen werden die Beg-
riffe ,,Konkurs® und ,,Konkursliquidator* gebraucht. Dies ist sinnvoll, weil im
Bankenrecht die Begriffe ,,Liquidation” bzw. ,,Liquidator (auch) im Zusammen-
hang mit der Auflosung benutzt werden. In diesem Beitrag werden der Terminolo-
gie des Entwurfs folgend die Begriffe ,,Konkurs* und ,,Konkursliquidator* verwen-
det.
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Gesellschaftsrechts ausdriicklich aus. Im Bankeninsolvenzrecht nicht an-
wendbar sind:"

e die Bestimmungen iiber das Nachlassverfahren geméass Art. 293 ff.
SchKG;

e die Bestimmungen betreffend das aktienrechtliche Moratorium nach
Art. 725 und 725a OR; und

e die aktienrechtlichen Bestimmungen betreffend Benachrichtigung des
Richters durch die Revisionsstelle bei offensichtlicher Uberschuldung
(Art. 728c Abs. 3 OR).

Gewisse Teile des SchKG werden durch Verweisung im Bankeninsolvenz-
recht in dieses inkorporiert,' bspw.:

e hat die Anordnung des Bankenkonkurses die in Art. 197-220 SchKG
festgelegten Wirkungen einer Konkurseroffnung;

e und richtet sich die Abwicklung eines Bankenkonkurses nach den
Art. 221-270 SchKG betreffend das Konkursverfahren.

Abweichende Spezialvorschriften des Bankeninsolvenzrechts bleiben aller-
dings vorbehalten.

2. Anwendungsbereich
a) Geltendes Recht

Das Sonder-Insolvenzrecht gilt zunéchst fiir Banken und Effektenhdndler,
Finanzinstitute also, welche iiber eine entsprechende Bewilligung nach Ban-
ken- oder Bérsengesetz verfiigen und der Aufsicht der FINMA unterstehen,

B Vgl. Art. 25 Abs. 3 BankG.
" Vgl. etwa Art. 34 BankG.
" Vgl Art. 2 BKV-FINMA.
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wobei auch Zweigniederlassungen und Vertretungen ausldindischer Banken
und Effektenhdndler erfasst sind."®

Nicht nur bewilligte Institute fallen in den Geltungsbereich des Sonder-
rechts, sondern ebenso, wer tatséchlich eine (bewilligungspflichtige) Tétig-
keit als Bank oder Effektenhéndler ausiibt, jedoch iiber keine entsprechende
Bewilligung verfiigt.'"” '® Die grosse Mehrheit der seit Inkrafttreten des Ge-
setzes eroffneten Liquidationsverfahren betrafen solche Institute, welche
unrechtmissig bewilligungspflichtige Finanzdienstleistungen erbrachten."
Allerdings ist das Sonderrecht auf sie nur beschrinkt anwendbar: Steht fest,
dass das Unternehmen die Voraussetzungen fiir die Erlangung einer Bewilli-
gung nicht erfiillen kann, ist eine Sanierung ausgeschlossen, so dass nur die
(bankenrechtliche) Liquidation verbleibt. Auch die Bestimmungen zum FEin-
legerschutz greifen nicht beziiglich Einlagen, die bei unbewilligten Instituten
deponiert wurden.*

b) Vorgeschlagene Erweiterung des Geltungsbereichs

Die eingangs erwéhnte Revision des Bankeninsolvenzrechts sieht vor, dass
die alleinige Zustindigkeit der FINMA fiir die Konkurser6ffnung und die
Durchfithrung des Konkursverfahrens analog den Bestimmungen zum Ban-
kenkonkurs auch gelten soll fiir:

e Investmentgesellschaften nach dem KAG®'; und

: 22
Versicherungen.

' Vgl. Art. 2 Abs. 1 BankG.
7" Vgl. Art. 2 lit. ¢ BKV-FINMA.
' BGE 131 II 306.

Anzahl der seit 2004 er6ffneten Liquidationverfahren per Ende 2007: 113, davon:
110 Unternehmen, die eine unbewilligte Tatigkeit ausiibten, drei Effektenhéndler
und keine Bank; Quelle: EBK-Bankinsolvenzbericht (FN 2), 11.

2 EBK-Bankinsolvenzbericht (FN 2), 10.

*I' " Bundesgesetz vom 23. Juni 2006 iiber die kollektiven Kapitalanlagen (Kollektivan-

lagengesetz, KAG).
2 BBI2010 (FN 3), 4010.
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3. Kernpunkte der Sonderregelung

o Das Bankeninsolvenzrecht ist gepragt durch das Universalitdtsprinzip
und das Prinzip der Gleichbehandlung aller in- und ausldndischer Glau-
biger.

e Sowohl das Bankenkonkurs- als auch das Bankensanierungsverfahren
liegen in der ausschliesslichen Zustindigkeit der FINMA, welche Funk-
tionen des Konkursrichters und des Konkursverwalters tibernimmt.

e Das Bankeninsolvenzrecht erlaubt eine friihzeitige Intervention schon
bei Gefahr einer Insolvenz.

e Die Sonderregelung enthilt eine Bestimmung, die den Systemschutz
bezweckt, indem die Information von Zahlungs- und Effektenabwick-
lungssystemen, die Verbindlichkeit von Auftrdgen, die in ein solches
System eingegeben worden sind, und von Aufrechnungs- und Privat-
verwertungsvereinbarungen im Insolvenzfall geregelt wird.

e Das Bankeninsolvenzrecht umfasst spezielle Sanierungsvorschriften,
die im Rahmen der Revision wesentlich erweitert werden.

e  Wichtig ist ferner die Verantwortlichkeit der FINMA fiir die Koordina-
tion mit ausléndischen Insolvenzverfahren und die Anerkennung aus-
landischer Konkursdekrete sowie Liquidations- und Sanierungsmass-
nahmen®.

II. Uberblick iiber die Massnahmen bei Insolvenzgefahr

Im Falle einer Insolvenzgefahr kann die FINMA Massnahmen anordnen. Im
Folgenden wird ein Kurziiberblick iiber die Massnahmen (Ziff. 1.) und deren
Voraussetzungen (Ziff. 2.) gegeben.

» Auf den zuletzt erwéhnten Aspekt kann im Rahmen dieses Beitrags nicht einge-

gangen werden.
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1. Moégliche Massnahmen

Der FINMA steht ein vielfiltiges Instrumentarium zur Verfligung, wenn eine
Bank in Insolvenzgefahr gerit. Sie kann gestiitzt auf Art. 25 Abs. 1 BankG:

24
e  Schutzmassnahmen anordnen;
e cin Sanierungsverfahren einleiten;* oder

e iiber die Bank den Konkurs erdffnen.”®

Mit der Revision soll Art. 25 BankG durch einen neuen Abs. 4 ergénzt wer-
den, wonach die Anordnungen der FINMA sdmtliches Vermégen der Bank
mit Aktiven und Passiven sowie Vertragsverhdltnisse umfassen, gleichgiiltig,
ob sie sich im In- oder im Ausland befinden. Diese Ergénzung soll die Aus-
sichten darauf, dass die Massnahmen durch Drittstaaten anerkannt werden
und dort durchgesetzt werden konnen, verbessern, indem das Gesetz den
internationalen Anwendungswillen ausdriicklich und klar statuiert. Nament-
lich ist damit diese Voraussetzung fiir die Anwendbarkeit von Eingriffsnor-
men von Drittstaaten in den EU-Staaten geméss der Verordnung (EG)
Nr. 593/2008 (Rom I-Verordnung) gegeben.”’ Bisher fehlte eine entspre-
chende Bestimmung im elften Abschnitt des Bankengesetzes, wogegen fiir
den Bankenkonkurs auf Art. 34 Abs. 1 BankG i.V.m. Art. 197 Abs. 1 SchKG

verwiesen werden konnte?®.?

2. Voraussetzungen fiir die Ergreifung von Massnahmen bei
Insolvenzgefahr

Das Bankeninsolvenzrecht zeichnet sich insbesondere dadurch aus, dass die
FINMA bei Insolvenzgefahr in einem frithen Stadium eingreifen kann und

*  Vagl. dazu hinten, Ziff. IV.

»  Vgl. dazu hinten, Ziff. V1.

* Vgl. dazu hinten, Ziff. VIL.

* Vgl. BB12010 (FN 3), 4014 f.

*  BBI2010 (FN 3), 4014 f.

»  Vgl. auch Art. 3 Abs. 1 BKV-FINMA.
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nicht abwarten muss, bis eine Zahlungsunfihigkeit oder Uberschuldung des
Instituts eingetreten oder formell festgestellt ist. Die FINMA kann bereits
Massnahmen ergreifen, wenn:™

e  begriindete Besorgnis besteht, dass:
= cine Bank iiberschuldet ist; oder
=  ernsthafte Liquidititsprobleme hat;

e oder die Bank die Eigenmittelvorschriften auch nach Ablauf einer von
der FINMA festgesetzten Frist nicht erfiillt.

Die Voraussetzungen der Massnahmen bei Insolvenzgefahr sind mit unbe-
stimmten Rechtsbegriffen umschrieben, was bezweckt, auf den Einzelfall
zugeschnittene Losungen zu ermoglichen. Mit der breiten Formulierung geht
einher, dass die FINMA ausserordentlich weitgehende Kompetenzen wahr-
nehmen kann, iiber einen grossen Ermessensspielraum verfiigt und bei der
Bewiltigung von Krisensituationen eine starke Stellung erhalt.”!

Das Bundesverwaltungsgericht hat in einem Urteil vom 5. Januar 2010°*
Art. 25 BankG konkretisiert: In Ubereinstimmung mit der herrschenden Leh-
re sei eine ,,Besorgnis ernsthafter Liquiditdtsprobleme* etwa dann begriindet,
wenn grossere Verluste eingetreten seien, ein cash-drain im Gange sei oder
die Geldflussrechnung eine Verschlechterung der Liquiditétsposition vermu-
ten lasse. Ein Eingreifen der Behdrden sei, so das Gericht zu Recht, nicht
erst dann moglich, wenn die [lliquiditdit bzw. Insolvenz manifest sei, sondern
bereits dann, wenn diese absehbar sei.*

3 Art. 25 Abs. 1 BankG. Vgl. dazu auch BVGE B-1092/2009, insb. E. 6, 33 ff.

' Vagl. zur Kritik des weiten Ermessensspielraums der FINMA: BaK BankG-HAAS,

Art. 25 N3 f.

BVGE B-1092/2009. Das nicht rechtskréftige Urteil betrifft das Verfahren gegen
die UBS AG i.Z.m. mit der Herausgabe von Kundendaten an die US-amerikani-
schen Behdrden.

3 BVGE B-1092/2009, E. 6.2, 35.

32
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IV. Schutzmassnahmen

Nach diesem Kurziiberblick {iber die Massnahmen, welche die FINMA bei
Insolvenzgefahr ergreifen kann, werden im Folgenden zunéchst die Schutz-
massnahmen vorgestellt, welche die FINMA regelméssig als erste Mass-
nahme anordnet.

1. Uberblick und Anwendungsbereich

Der Zweck der Schutzmassnahmen besteht darin, den Glaubigerschutz und
die Gleichbehandlung der Glaubiger sicherzustellen sowie die Bank vor
unkontrollierten Geldriickziigen zu schiitzen. Schutzmassnahmen sind in der
Praxis von besonderer Bedeutung, weil sie oft als Sofortmassnahmen ergrif-
fen werden — haufig mit dem Ziel, ein klares Bild iiber die Verhiltnisse zu
gewinnen. Sie konnen selbstindig oder in Verbindung mit einem Sanierungs-
oder Konkursverfahren angeordnet werden.™*

Die FINMA kann bei Vorliegen der Voraussetzungen die folgenden Schutz-
massnahmen gemaiss Art. 26 Abs. 1 BankG ergreifen:

e  Weisungserteilung an die Organe;
e Einsetzung eines Untersuchungsbeauftragten;
e  Abberufung von Organen oder Entzug der Vertretungsbefugnis;

e  Abberufung der bankengesetzlichen Priifgesellschaft oder der obligatio-
nenrechtlichen Revisionsstelle;

e FEinschrinkung der Geschiftstitigkeit der Bank;

e Verbot:
=  von Auszahlungen;
= der Entgegennahme von Zahlungen; oder
=  von Effektentransaktionen;

3% Art. 25 Abs. 2 BankG.
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e  Schliessung der Bank;

e  Stundung oder Félligkeitsaufschub.

Diese im Gesetz namentlich erwidhnten Schutzmassnahmen sind nicht ab-
schliessend.” Der FINMA steht es frei, weitere im Gesetz nicht ausdriicklich
erwihnte Massnahmen zu erlassen, wenn die allgemeinen Voraussetzungen®
hiefiir gegeben sind, das Verhéltnismassigkeitsprinzip beachtet wird und
diese Massnahmen denselben Schutzzweck verfolgen wie die explizit im
Gesetz aufgefiihrten, ndmlich Verwirklichung des Glaubigerschutzes (und
Gleichbehandlung der Glaubiger) sowie Schutz der Bank vor Geldriickzii-
gen. Die einzelnen Schutzmassnahmen sind kombinierbar, was einen mass-
geschneiderten, auf den Einzelfall zugeschnittenen Schutz erleichtern soll.”’

Mit Bezug auf den Anwendungsbereich von Art. 25 und 26 BankG hatte das
Bundesverwaltungsgericht im Verfahren gegen die UBS AG® zu beurteilen,
ob diese Bestimmungen eine geniigende Grundlage darstellten, um durch das
Bankgeheimnis® geschiitzte Kundendaten an US-amerikanische Behorden
herauszugeben. Das Gericht hat dies bekanntlich verneint, u.a. aus den fol-
genden Griinden: Die Herausgabe bedeute einen Eingriff in die verfassungs-
rechtlich geschiitzte wirtschaftliche Privatsphére, der einer klaren gesetzli-
chen Grundlage bediirfe. Die Herausgabe von Kundendaten an eine auslén-
dische Steuerbehorde gestiitzt auf Art. 25 f. BankG sei fiir Bankkunden nicht
vorhersehbar, so dass diese Bestimmung keine geniigende gesetzliche
Grundlage darstelle, zumal Adressat dieser Norm in erster Linie die FINMA
sei, sekundir allenfalls die Bank, nicht jedoch der Bankkunde. Aus Art. 25 f.
BankG ergebe sich nur eine Kompetenz der FINMA zum Erlass von Verfii-
gungen, die sich auf direkte Wirkungen gegeniiber der Bank beschrankten.
Dies gelte umso mehr, als die Amtshilfe an anderer Stelle geregelt sei, ndm-

* Botschaft des Bundesrates vom 20. November 2002 zur Anderung des Bundesge-

setzes tiber die Banken und Sparkassen, BBI Nr. 51 (2002), 8060 ff., 8080; BVGE
B-1092/2009, E. 6.1, 34.

" Dazu vorn, Ziff. II1.2.

7 BBI2002 (FN 35), 8069 f.
*  BVGE E-1092, 2009.

3 Art. 47 BankG.
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lich in Art. 42 Abs. 2 FINMAG™, Art. 48 f. BEHG und in Doppelbesteue-
rungsabkommen. Das Gericht kam aus diesen Griinden zum Schluss, dass
die FINMA mit der Herausgabe der Kundendaten an die US-amerikanischen
Behorden ihren (weiten) Ermessensbereich iiberschritten habe. Es ergibt sich
aus diesem — nicht rechtskriftigen — Urteil, dass eine solche Massnahme
durch Art. 25 f. BankG nicht abgedeckt sei.

2. Die Schutzmassnahmen im Einzelnen
a)  Einsetzung eines Untersuchungsbeaufiragten

Die Einsetzung eines Untersuchungsbeauftragten®' ist die zentrale Schutz-
massnahme, die von der FINMA héufig angeordnet wird.* Die FINMA setzt
einen Untersuchungsbeauftragten insbesondere dann ein, wenn iiber das
Ausmass der finanziellen oder anderweitigen Probleme bei der Bank noch
keine genauen Angaben vorliegen, aber Anlass besteht, die Entwicklung
beim Finanzinstitut zu iiberwachen.” Der Untersuchungsbeauftragte kann
auch mit der Aufgabe betraut werden, die Umsetzung von Weisungen der
FINMA an die Bank zu iiberwachen oder in die Geschiftsfiihrung der Bank
einzugreifen. Dem Untersuchungsbeauftragten konnen ferner gesellschafts-
rechtliche Befugnisse eingerdumt werden.** Die Ubertragung von Organ-
kompetenzen erfolgt oft im Zusammenhang mit Instituten, welche unrecht-

% Bundesgesetz vom 22. Juni 2007 iiber die Eidgendssische Finanzmarktaufsicht

betreffend Amtsgeheimnis, Einsetzung, Auskiinfte und Kosten (FINMAG).
“' Art. 26 Abs. 1 lit. b BankG.
# Vgl auch Art. 14 und 36 FINMAG.
“ BBI2002 (FN 35), 8081.

* Bericht der Eidgendssischen Bankenkommission betr. , Beauftragte der EBK* vom

Mirz 2008, 20.
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missig iiber keine Bewilligung verfiigen (Unterstellungsverfahren®),* und
die Kompetenzen, die in der Einsetzungsverfiigung zugunsten des Untersu-
chungsbeauftragten umschrieben werden, erstrecken sich haufig auf sdmtli-
che Aktivititen der Gesellschaft. Um der Stellung des Untersuchungsbeauf-
tragten und der verdnderten Situation bei der Bank nach aussen Geltung zu
verschaffen, kann das Handelsregisteramt angewiesen werden, den Untersu-
chungsbeauftragten und die Beschrinkungen der Zeichnungsberechtigung
der bisher berechtigten Personen einzutragen.*’

Der Untersuchungsbeauftragte wird hoheitlich von der Aufsichtsbehorde
eingesetzt. Es werden ihm regelmaéssig weitreichende Geschiftsfithrungsauf-
gaben iibertragen, doch kann er keine Verfiigungen oder andere hoheitliche
Anordnungen erlassen.”® Seine diesbeziigliche Befugnis ist darauf be-
schriankt, der FINMA Antrag zu stellen, dass diese bestimmte hoheitliche
Anordnungen erlasse.

Als Untersuchungsbeauftragter kommt jede Person oder Gesellschaft mit
entsprechenden Qualifikationen in Frage (offenes Auswahlverfahren). Die
FINMA fiihrt eine Liste mit Kandidaten, welche die Voraussetzungen grund-
satzlich erfiillen und mithin fiir ein Mandat eingesetzt werden kénnen. In
komplizierten Féllen mit internationalem Bezug ist in der Regel die Infra-
struktur und das Fachwissen eines Beauftragten mit internationalem Netz-

* Die FINMA publiziert auf ihrer Homepage sowohl die hingigen Unterstellungsver-

fahren (es werden diejenigen Institute aufgelistet, bei welchen die Unterstellungs-
pflicht abgeklart und zu diesem Zweck ein Untersuchungsbeauftragter im Handels-
register eingetragen wurde) als auch diejenigen Fille, bei denen Untersuchungs-
beauftragte in bewilligten Instituten eingesetzt und im Handelsregister eingetragen
werden; vgl. <www.finma.ch/d/sanktionen/vorsorgliche-massnahmen/Seiten/ein-
satz-untersuchungsbeauftragte.aspx>. Die Anzahl Unterstellungsverfahren betrug
am 28. Oktober 2010 59, wobei nur in einem Fall ein Untersuchungsbeauftragter in
einem bewilligten Institut eingesetzt wurde.

% EBK-Bericht (FN 44), 20.

7 EBK-Bericht (FN 44), 20.

*  EBK-Bericht (FN 44), 21; TERLINDEN ANDRE, Der Untersuchungsbeauftragte der

FINMA als Instrument des Finanzmarktenforcements (Diss. St. Gallen 2010 =
St. Galler Schriften zum Finanzmarktrecht 6), 154 f.
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werk erforderlich,” weshalb in solchen Fillen hiufig eine der vier grossen
internationalen Revisionsgesellschaften eingesetzt wird.

Der Beauftragte hat ein umfassendes Auskunfts- und Einsichtsrecht betref-
fend sdmtliche Geschéftsunterlagen, die fiir die Abwicklung des Mandats
relevant sind, sowie ein entsprechendes Zutrittsrecht zu den Raumlichkeiten
und Computersystemen des entsprechenden Instituts.*’

b)  Massnahmen gegeniiber Organen
aa) Weisungserteilung an die Organe

Auch bei der Weisungserteilung’' hat die FINMA grosses Ermessen: Sie
kann den Gesellschaftsorganen Handlungen sowohl verbieten (etwa: Aus-
richtung von Bonuszahlungen, Ausschiittung von Dividenden, geplante Aus-
dehnung des Geschéftsbereichs) als auch solche anordnen (bspw.: Beseiti-
gung organisatorischer Mingel, Riickzahlung unrechtméssig entgegenge-
nommener Kundengelder).”

bb)  Entzug der Vertretungsbefugnis oder Abberufung

Eine Abberufung von Geschiftsfiihrungs- oder Verwaltungsorganen® kommt
in Frage, wenn den Organen schwerwiegende Verfehlungen vorzuwerfen
sind, welche zur Gefadhrdung der Bank beigetragen haben. In leichteren Fél-
len ist ein Entzug (oder wohl auch eine Beschrankung) der Vertretungsbe-
fugnis denkbar.>* **

¥ FINMA-Wegleitung ,Aufsichtsenforcement durch Beauftragte (Stand Januar
2009), 2 f.

0 Art. 36 Abs. 3 FINMAG.

o Art. 26 Abs. 1 lit. a BankG.

> BaK BankG-HESsSs, Art. 26 N 20; BBI 2002 (FN 35), 8081.

> Art. 26 Abs. 1 lit. d BankG.

** Art. 26 Abs. 1 lit. ¢ BankG.

> BBI12002 (FN 35), 8081.
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Eine Abberufung der bankengesetzlichen Priifgesellschaft oder der obligati-
onenrechtlichen Revisionsstelle ist dann in Erwdgung zu ziehen, wenn sie
Pflichtverletzungen begangen hat oder Sanierungsmassnahmen behindert.*®

c) Einschrinkung der Geschdfistitigkeit

Eine Einschriankung oder ein dauerndes Verbot bestimmter Geschdfistiitig-
keiten oder einzelner Geschidfte kann angeordnet werden, wenn diese fiir die
finanziellen Probleme ursédchlich sind oder die Glaubigerinteressen gefahr-
den, bspw. die Liquiditit beeintrichtigen.’’

d) Verbot der Leistung von Auszahlungen, der Entgegennahme von
Zahlungen sowie der Titigung von Effektentransaktionen

Das Verbot bezweckt, zu verhindern, dass vor Abschluss des Sanierungsver-
fahrens oder der Anordnung des Bankenkonkurses einzelne Gliaubiger auf
Kosten der iibrigen befriedigt werden oder Einleger weiter gutglaubig bzw.
in Unkenntnis der drohenden Insolvenz Zahlungen leisten. Die FINMA kann
Ausnahmen von den Verboten zulassen, insbesondere, wenn dies zur Durch-
fithrung von Sanierungsmassnahmen notwendig erscheint.™®

e Schliessung der Bank

Die Schliessung einer Bank® kann etwa zur Unterstiitzung des vorn erwihn-
ten Zahlungsverbots angeordnet werden, oder um einen Sturm auf die Schal-
ter des betreffenden Instituts zu verhindern.”

% BBI12002 (FN 35), 8081.
7 BBI 2002 (FN 35), 8081.
* BBI2002 (FN 35), 8082.
* Art. 26 Abs. 1 lit. g BankG.
8 BBI2002 (FN 35), 8082.
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Y, Stundung und Filligkeitsaufschub

Schliesslich kann die FINMA geméss Art. 26 Abs. 1 lit. h BankG Stundung
oder Filligkeitsaufschub anordnen (ausgenommen sind pfandgedeckte For-
derungen der Pfandbriefzentralen). Wahrend der Félligkeitsaufschub verhin-
dert, dass eine Forderung tiberhaupt fillig wird, hat die Stundung ein Betrei-
bungsverbot zur Folge, so dass eine Betreibung weder angehoben noch
fortgesetzt werden kann, womit die notwendigen Sanierungsmassnahmen
ungehindert durchgefiihrt werden konnen. Sinnvoll sind diese Massnahmen
vornehmlich im Zusammenhang mit einer Schliessung oder einem Zah-
lungsverbot.®!

3. Keine zwingende Publikation der Anordnung von
Schutzmassnahmen

Die Anordnung von Schutzmassnahmen wird nicht notwendigerweise publi-
ziert. Vielmehr sorgt die FINMA nur dann fiir eine ,,angemessene* Publika-
tion, wenn dies zur Durchsetzung der Massnahme oder zum Schutz Dritter
erforderlich ist.*> Eine offentliche Publikation dringt sich beispielsweise
beim Entzug der Vertretungsbefugnis von Organen und beim Erlass eines
Verbots zur Entgegennahme von Zahlungen auf.* ®* Zu beachten ist, dass
die FINMA Betreiber von Zahlungs- und Effektenabwicklungssystemen,
wenn moglich, im Voraus iiber Massnahmen nach Art. 26 Abs. 1 lit. f-h
BankG zu informieren hat.®

4. Keine Anderung im Rahmen der hingigen Revision

Die hiingige Revision des Bankeninsolvenzrechts sieht keine Anderung von
Art. 26 BankG vor.

' BBI 2002 (FN 35), 8082.

62 Art. 26 Abs. 2 BankG.

% Art. 26 Abs. 1 lit. ¢ und f BankG.
% BaK BankG-HESS, Art. 26 N 34.

6 Art. 27 Abs. 1 BankG. Vgl. dazu BaK BankG-HESS, Art. 26 N 35 sowie hinten,
Ziff. V.
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V.

1.

Das Bankeninsolvenzrecht enthilt mit Art. 27 BankG eine Bestimmung, die
Systemschutz bezweckt. Diese Norm bezieht sich auf Zahlungs- und
Effektenabwicklungssysteme, Aufrechnungsvereinbarungen und den Frei-
handverkauf bestimmter Sicherheiten. Solche Systeme und Vereinbarungen

den

Systemschutz

Zweck und Geltungsbereich

sind insofern geschiitzt, als Art. 27 BankG:

die Vorausinformation der Betreiber von Zahlungs- oder Effektenab-

wicklungssystemen {iber beabsichtigte Schutzmassnahmen vorsieht;

die Endgiiltigkeit (,,Finalitdt) von Auftrdgen fir Zahlungen bzw. Ef-
fektentransaktionen, die in solche Systeme eingegeben werden, unter

gewissen Voraussetzungen gesetzlich gewihrt; und

die rechtliche Verbindlichkeit im Voraus geschlossener Aufrechnungs-
vereinbarungen und von Abreden iiber die freihdndige Verwertung be-
stimmter Sicherheiten auch im Falle von Schutzmassnahmen anerkennt.

Art. 27 BankG lautet:

Wihrend Art. 27 BankG in den Absidtzen 1 und 3 die darin geregelten Sys-
temschutz-Massnahmen fiir den Fall von Schutzmassnahmen nach Art. 26

254

.,/ Die FINMA informiert die Betreiber in- und auslindischer Zah-
lungs- oder Effektenabwicklungssysteme wenn mdoglich iiber die
Massnahmen nach Artikel 26 Absatz 1 Buchstaben f-h, die sie ergrei-
fen will, und iiber den genauen Zeitpunkt ihres Inkrafttretens.

* Auftrige fiir Zahlungen und Effektentransaktionen, die in ein System
eingebracht wurden, bevor die FINMA Massnahmen angeordnet hatte
oder bevor der Systembetreiber von diesen Massnahmen Kenntnis hat-
te oder haben musste, konnen nur widerrufen werden, wenn sie nach
den Regeln des Systems nicht unwiderruflich sind.

? Die rechtliche Verbindlichkeit im Voraus geschlossener Aufrech-
nungsvereinbarungen oder Abreden iiber die freihdndige Verwertung
von Sicherheiten in Form von an einem reprisentativen Markt gehan-
delten Effekten oder anderen Finanzinstrumenten bleibt von Mass-
nahmen nach Artikel 26 Absatz 1 Buchstaben f-h unberiihrt.*
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Abs. 1 lit. f-h vorsieht, greift Abs. 2 im Falle von ,,Massnahmen*, ohne dass
diese umschrieben wiirden. Auf die sich daraus ergebenden Fragen des Gel-
tungsbereichs von Art. 27 BankG wird hinten in Ziff. V.3 niher eingegangen.

2. Die einzelnen Massnahmen zum Schutz des Systems

a) Vorausinformation der Betreiber von Zahlungs- und
Effektenabwicklungssystemen

Zum Zweck des Systemschutzes verpflichtet das Gesetz die FINMA, die
Betreiber in- und ausléndischer Zahlungs- oder Effektenabwicklungssyste-
me, wenn moglich, liber geplante Schutzmassnahmen i.S.v. Art. 26 Abs. 1
lit. f-h BankG und {iber den genauen Zeitpunkt des Inkrafttretens der Mass-
nahmen im Voraus zu informieren.’® Mit dieser Massnahme und dem ,,Fina-
litdtsschutz* geméss Art. 27 Abs. 2 BankG soll verhindert werden, dass im
Falle des Zusammenbruchs eines Teilnehmers (oder mehrerer Teilnehmer)
eines solchen Systems andere Teilnehmer oder der Systembetreiber in
Schwierigkeiten geraten (Vermeidung eines Dominoeffekts).

aa) Erfasste Zahlungssysteme und Effektenabwicklungssysteme

Um den Anwendungsbereich der Norm zu verstehen, sind zunéchst die Beg-
riffe ,, Zahlungssysteme“ und ,, Effektenabwicklungssysteme auszulegen.
Dafiir ist das Nationalbankgesetz® hilfreich (systematisches Auslegungsele-
ment).”® Dieses unterwirft Zahlungs- und Effektenabwicklungssysteme zum
Zweck des Schutzes des Finanzsystems der Uberwachung der National-
bank.”” Unter der Marginale ,, Ausgestaltung* sicht das Nationalbankgesetz
besondere Auskunftspflichten fiir Zahlungssysteme mit hohen Betragsvolu-

8 Art. 27 Abs. 1 BankG.

Bundesgesetz vom 3. Oktober 2003 iiber die Nationalbank (Nationalbankgesetz,
NBG).

Vgl. auch: SCHWOB RENATE, Kommentierung zu Art. 27 BankG, in: BODMER/KLEI-
NER/LUTZ, Kommentar zum Bundesgesetz i{iber die Banken und Sparkassen, Ziirich
2009, Art. 27 N 2 f.; BaK BankG-HESS/KUNzI, Art. 27 N 10 f.

% Art. 19 Abs. 1| NBG.

68
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mina und fiir Effektenabwicklungssysteme vor (Art. 20 Abs. 1 NBG) und
ermichtigt die Nationalbank, an Zahlungs- und Effektenabwicklungssyste-
me, von denen Risiken fiir die Stabilitit des Finanzsystems’ ausgehen, Min-
destanforderungen zu stellen (Art. 20 Abs. 2 NBG). Neben diesen beiden in
Art. 20 NBG erwéhnten Kategorien — Zahlungssysteme mit hohen Betrags-
volumina und Effektenabwicklungssysteme ohne Systemrelevanz einerseits,
systemrelevante Zahlungs- und Effektenabwicklungssysteme anderseits —
deckt der in Art. 19 NBG verwendete Begriff der Zahlungs- und Effekten-
abwicklungssysteme eine dritte Kategorie ab: Zahlungssysteme ohne hohe
Betragsvolumina und ohne Systemrelevanz. Auch sie werden von Art. 19
NBG erfasst,”' denn diese Bestimmung unterwirft Zahlungssysteme und
Effektenabwicklungssysteme generell der Uberwachung durch die National-
bank, um die Stabilitit des Finanzsystems zu schiitzen. Systeme in diesem
weiten Sinne sowie die Begriffe ,,Zahlungssysteme* und ,,Effektenabwick-
lungssysteme* sind in Art. 19 NBG nédher umschrieben und in Art. 2 Abs. 1
lit. h NBV genauer definiert. Nach letzterer Bestimmung ist ein System: ,,je-
de auf formlich vereinbarten, gemeinsamen Regeln und Verfahren beruhende
Einrichtung zur Abrechnung und Abwicklung von monetiren Forderungen
und Verpflichtungen (Zahlungssystem) oder von Geschiften mit Finanzin-
strumenten, insbesondere Effekten (Effektenabwicklungssystem)®. Daraus
ergibt sich beziiglich Art. 27 Abs. 1 BankG u.E. Folgendes:

Wie Art. 19 NBG knlipft Art. 27 Abs. 1 BankG an die Begriffe Zahlungs-
und Effektenabwicklungssysteme im Allgemeinen und nicht an bestimmte

" Art. 20 der Nationalbankverordnung (Verordnung vom 18. Mirz 2004 zum Bun-

desgesetz iiber die Schweizerische Nationalbank [Nationalbankverordnung, NBV])
bestimmt die Kriterien fiir systemisch bedeutsame Zahlungs- und Effektenabwick-
lungssysteme. Nach dessen erstem Absatz ist ein Zahlungs- oder ein Effektenab-
wicklungssystem fiir die Stabilitidt des schweizerischen Finanzsystems bedeutsam,
wenn (a) operationelle oder technische Probleme dieses Systems zu schwerwiegen-
den Kredit- oder Liquidititsproblemen bei Finanzintermedidren fiihren kdnnen;
oder (b) Zahlungs- oder Lieferschwierigkeiten einzelner Teilnehmer iiber das Sys-
tem auf andere Teilnehmer iibertragen und dadurch bei Finanzintermedidren
schwerwiegende Kredit- oder Liquiditdtsprobleme ausgelost werden konnen. Ab-
satz 2 von Art. 20 NBV nennt Kriterien, die bei der Subsumption unter diesen Tat-
bestand zu beriicksichtigen sind. Vgl. i.d.Z. auch die ,,Too big to fail“-Vorlage, hin-
ten, V.3.c).

" ScHwoB (FN 68), Art. 27 N 3; BaK BankG-HESS/KUNzI, Art. 27 N 11.
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Unterkategorien an. Daraus ist zu schliessen, dass nicht nur die beiden be-
sonders bedeutsamen, in Art. 20 NBG genannten Kategorien”* in den An-
wendungsbereich des Art. 27 Abs. 1 BankG sowie in denjenigen von Art. 19
NBG fallen, sondern auch die dritte Kategorie dieser Systeme.”

Da die Risiken, die von Systemen der jeweiligen Kategorie ausgehen, jedoch
unterschiedlich sind, geht die Informationspflicht der FINMA {iber bevorste-
hende Massnahmen fiir die drei Kategorien unterschiedlich weit. Dazu
sogleich in lit. bb).

bb)  Tragweite und Schranken der Informationspflicht

Der Zweck von Art. 27 BankG — Systemschutz — verbietet es, die Einschrén-
kung der Informationspflicht durch die Worte ,,wenn moglich® (vgl. den
Wortlaut von Art. 27 Abs. 1 BankG’*) in dem Sinne zu verstehen, dass es im
freien Ermessen der FINMA stehe, ob sie die Betreiber von Zahlungs- und
Effektenabwicklungssystemen {iber bevorstehende Insolvenzmassnahmen
informieren wolle. Um den Normzweck zu erreichen, sind die Betreiber
solcher Systeme, welche fiir die Stabilitit des Finanzsystems i.S.v. Art. 20
Abs. 2 NBG bedeutsam sind, unter allen Umsténden im Voraus zu informie-
ren.” Ausgenommen sind — dem Gesetzeswortlaut ,,wenn moglich® entspre-
chend — einzig Fille der Unmdoglichkeit einer vorgingigen Information.’
Die Schweizerische Nationalbank stuft gegenwirtig die folgenden Systeme
in diese Kategorie ein: Das Zahlungssystem SIC (betrieben durch Swiss
Interbank Clearing im Auftrag der Schweizerischen Nationalbank), das von
der SIX SIS gefiihrte Effektenabwicklungssystem SECOM, die zentrale
Gegenpartei SIX x-clear, das Devisenabwicklungssystem Continuous Linked

> Systemisch bedeutsame Zahlungs- und Effektenabwicklungssysteme sowie andere
Zahlungssysteme mit hohen Betragsvolumina und Effektenabwicklungssysteme.

7 Ebenso: SCHWOB (FN 68), Art. 27 N 4; a.M. BaK BankG-HESs/KUNzI, Art. 27
N 12.

™ vgl. vorn, Ziff. V.1.

7 Vgl. ScHWOB (FN 68), Art.27 N4 aE.; vgl. auch BaK BankG-HESS/KUNzI,
Art. 27N 11 f.

" Vgl. auch BaK-HESS/KUNzI, Art. 27 N 23; BBI 2002 (FN 35), 8083.
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Settlement (CLS), die zentrale Gegenpartei LCH.Clearnet sowie die Society

for Worldwide Interbank Financial Telecommunication (SWIFT)"".”®

Ebenfalls aus dem Gesetzeszweck — Systemschutz — schliessen wir, dass die
Informationspflicht gegeniiber Zahlungs- und Effektenabwicklungssystemen,
von denen keine i.S.v. Art. 20 Abs. 2 NBG systemisch bedeutsame Risiken
ausgehen, weniger strikt anzuwenden ist. Zwar gilt u.E. Art. 27 Abs. 1
BankG auch fur solche, ebenfalls bedeutsame Systeme,79 doch ist die Aus-
nahmeklausel ,,wenn moglich* fiir sie in einem breiteren Sinne zu verstehen,
der die Beriicksichtigung auch anderer Kriterien als nur der Unmdglichkeit
der Orientierung der Systembetreiber durch die FINMA zulisst.*’ In diesem
Sinne sind von Art. 27 Abs. 1 BankG auch Zahlungssysteme mit hohen Be-
tragsvolumina und Effektenabwicklungssysteme i.S.v. Art. 20 Abs. 1 NBG
erfasst, von denen keine Risiken fiir die Stabilitit des Finanzsystems ausge-
hen — trotz dieser Charakteristik.*'

Da die Systeme der dritten Kategorie — Zahlungssysteme ohne hohe Betrags-
volumina und ohne Systemrelevanz — fiur die Stabilitdt des Finanzsystems
weniger wichtig sind als die Systeme der beiden anderen Kategorien, kommt
deren Information keine Prioritdit zu und sind die Anforderungen an eine

77" Es handelt sich nicht um ein Zahlungs- oder Effektenabwicklungssystem, sondern

um ein — systemrelevantes — System zur Abwicklung des Nachrichtenverkehrs von
Finanzinstituten.

7 Vgl. den Bericht der Schweizerischen Nationalbank tiber deren Uberwachung von

Zahlungs- und Effektenabwicklungssystemen vom Mai 2009, 4. Der Bericht er-
wihnt auch das London Clearing House (LCH), das durch Fusion mit der Clearnet
in LCH.Clearnet iibergegangen ist; vgl. auch den Schlussbericht der Experten-
kommission zur Limitierung von volkswirtschaftlichen Risiken durch Grossunter-
nehmen vom 30. September 2010 (Expertenbericht ,,too big to fail), 19. Bei den
drei letztgenannten Systemen hat der Betreiber Sitz im Ausland, so dass die Natio-
nalbank die Systeme in Zusammenarbeit mit der entsprechenden ausldndischen Be-
horde iiberwacht (vgl. Art. 21 lit. b NBV).

7 ScHWOB (FN 68), Art. 27 N 4; a.M. BaK BankG-HESS/KUNzI, Art. 27 N 12.

% So wohl auch SCHWOB (FN 68), Art. 27 N 4.

1 Zahlungssysteme mit hohen Betragsvolumina und Effektenabwicklungssysteme

unterstehen im Rahmen der Uberwachung durch die Schweizerische Nationalbank
besonderen Offenlegungspflichten, auch wenn von einem solchen System nicht
unmittelbar ein Risiko fiir die Stabilitiat des Finanzsystems ausgeht (Art. 20 Abs. 1
NBG).
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Unterlassung der Information bei jenen geringer als bei diesen. Schon aus
zeitlichen Griinden kann es unpraktikabel sein, auch Systeme der dritten
Kategorie in die Information einzuschliessen, was u.E. hinsichtlich dieser
Kategorie eine Ausnahme von der Informationspflicht zu begriinden vermag
und im konkreten Einzelfall zu priifen ist.**

cc)  Revision des Bankeninsolvenzrechts

Die Fassung gemiss Revision des Bankeninsolvenzrechts sieht keine Ande-
rung von Art. 27 Abs. 1 BankG vor.

b)  Finalitit von in ein Zahlungs- oder Effektenabwicklungssystem
eingebrachten Auftrigen

aa) Geltendes Recht

Art. 27 Abs. 2 BankG bestimmt, dass ,,Auftrige fiir Zahlungen und Effekten-
transaktionen, die in ein System eingebracht wurden, bevor die FINMA
Massnahmen angeordnet hatte oder bevor der Systembetreiber von diesen
Massnahmen Kenntnis hatte oder haben musste, [...] nur widerrufen werden
[konnen], wenn sie nach den Regeln des Systems nicht unwiderruflich sind®.

Im Falle der Anordnung von Schutzmassnahmen oder des Eintritts eines
Insolvenzereignisses stellt sich fiir die Betreiber und die Teilnehmer eines
Zahlungs- oder Effektenabwicklungssystems die Frage, ob z.B. ein einge-
setzter Untersuchungsbeauftragter oder Konkursliquidator in das System
eingegebene Auftrige der betroffenen Bank widerrufen kann oder ob er dar-
an gebunden ist und ob, allgemeiner, die Auftrige giiltig erteilt wurden und
Bestand haben.*”’ Dazu ergibt sich aus Art. 27 Abs. 2 BankG, dass Auftrige

¥ Vgl. BaK BankG-HESS/KUNzI, Art. 27 N 12, die schon den Anwendungsbereich
von Art. 27 Abs. 1 (und 2) BankG ,,in der Regel* auf Systeme beschrianken wollen,
die von der Nationalbank als systemisch wichtig i.S.v. Art. 20 Abs. 2 NBG dekla-
riert sind.

% Vvgl. KRAMER STEFAN, Rechtsprobleme des Interbanken-Zahlungsverkehrs (Diss.

Ziirich 2005 = Schweizer Schriften zum Bankrecht 80), 192 ff.
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fiir Zahlungen oder Effektentransaktionen trotz der Anordnung von ,,Mass-
nahmen* nicht widerrufen werden konnen, vorausgesetzt:

e dass sie nach den Regeln des Systems unwiderruflich geworden sind
(ansonsten zufolge der Regeln des Systems ein Widerrufsrecht besteht);
und

e  weiter vorausgesetzt, dass:

= sie vor der Anordnung der Massnahme durch die FINMA in das
System eingegeben worden sind;

*  oder, falls sie nach Anordnung der Massnahme in das System ein-
gegeben wurden, dass der Systembetreiber von der Anordnung der
Massnahme keine Kenntnis hatte und auch keine Kenntnis haben
musste.**

Wurde also ein Auftrag erst nach Anordnung der Massnahme in das System
eingegeben, so kann er auch dann widerrufen werden — und hat der System-
schutz keinen Vorrang —, wenn der Auftrag nach den Regeln des Systems
bereits unwiderruflich ist, jedoch nur, falls der Systembetreiber im Zeitpunkt
der Eingabe in das System® (a) um die Anordnung der Massnahme wusste
oder (b) zwar keine tatsdchliche Kenntnis davon hatte, aber davon Kenntnis
hitte haben miissen.

Ob cine offentliche Bekanntmachung der Anordnung der Massnahme, z.B.
auf der Webseite der FINMA, die Fiktion der Kenntnis begriinden wiirde, ist
unklar. HESS/KUNZI®® vertreten die Auffassung, dass die Betreiber syste-
misch bedeutsamer Systeme aufgrund der Informationspflicht der FINMA
gemiss Art. 27 Abs. 1 BankG sich darauf verlassen diirfen, durch die
FINMA iiber die Anordnung von Massnahmen im Voraus informiert zu wer-
den, und dass sie deshalb verniinftigerweise erst mit einer solchen Informati-

¥ vgl. BaK BankG-HESS/KUNzI, Art. 27 N 30.

¥ Dass dieser Zeitpunkt massgeblich ist, folgt aus dem klaren Wortlaut von Art. 27

Abs. 2 BankG.

% BaK BankG-HEss/KUNzI, Art. 27 N 23, 30; vgl. auch HESS MARTIN, in KUHN/
GRAHAM-SIEGENTHALER/THEVENOZ: The Federal Intermediated Securities Act
(FISA) and the Hague Securities Convention (HSC), Bern 2010, Art. 20 FISA
N 15.
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on durch die FINMA Kenntnis vom Erlass der fraglichen Massnahmen ha-
ben miissen. Ob ein Gericht aus der Informationspflicht der FINMA gemass
Art. 27 Abs. 1 BankG trotz der einschrankenden Formulierung (Information
nur, ,,wenn moglich®) folgern wiirde, dass ohne eine Information durch die
FINMA keine Kenntnis fingiert werden darf, ist unsicher. Die Ansicht von
HESS/KUNZI ist jedoch u.E. zu unterstiitzen. Denn jedenfalls fiir Zahlungs-
und Effektenabwicklungssysteme, von denen Risiken fiir die Stabilitit des
Finanzsystems ausgehen, darf die Endgiiltigkeit einer Weisung und damit die
Sicherung der Finanzstabilitit im konkreten Geféhrdungsfall nicht daran
scheitern, dass ein — moglicherweise in einem anderen Kontinent und einer
anderen Zeitzone domizilierter, fremdsprachiger — Systembetreiber nicht
geniigend aufmerksam war, um zeitgerecht aus den Umstidnden zu schlies-
sen, dass in der Schweiz eine Massnahme angeordnet worden war. Der Ver-
wirklichung des Systemschutzes gebiihrt fiir die Dauer des laufenden Ge-
schiftstags des Systems®’ Vorrang. Diese Uberlegung gilt u.E. auch fiir
andere Zahlungs- und Effektenabwicklungssysteme i.S.v. Art. 19 NBG und
Art. 27 Abs. 2 BankG, weil der Schutz solcher Systeme durch die Anord-
nung der Endgiiltigkeit von Auftrdgen, die nach den Regeln des Systems
unabénderlich geworden sind, hoher zu gewichten ist als die Gefahr eines
Abflusses von Mitteln zulasten der Konkursmasse.

bb)  Inhalt und Kritik der vorgeschlagenen Anderung von Art. 27 Abs. 2
BankG

aaa) Wortlaut der vorgeschlagenen Regelung

Mit der hiangigen Revision des Bankengesetzes soll auch die geltende Finali-
tits-Bestimmung von Art. 27 Abs. 2 BankG gedndert werden. Damit wird
bezweckt, deren unklaren Wortlaut®™ zu verbessern. Vor allem aber soll die

¥ Vgl. Art. 27 Abs. 2 E-BankG.

% vgl. den Erlduternden Bericht zu einem Bundesgesetz iiber die Sicherung der

Bankeinlagen vom 11. September 2009, 51, wonach Anlass zur Anpassung der Be-
stimmung gegeben habe, ,,dass der heute geltende Wortlaut zu Verwirrung betref-
fend seinen Anwendungsbereich gefiihrt hat™.
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Bestimmung an die iiberarbeitete Regelung der EU-Finalitétsrichtlinie
sowie an diejenige des Bucheffektengesetzes’ angeglichen werden.’

89, 90

Der

Zweck der Regelung dndert dagegen nicht.”” Die Fassung gemiss Schlussab-

stimmung vom 18. Mirz 2011 lautet wie folgt™:

.2 Die Weisung einer Person, die an einem Zahlungs- und Effektenab-
wicklungssystem teilnimmt und gegen die eine solche Massnahme an-
geordnet wurde, ist rechtlich verbindlich und Dritten gegeniiber wirk-
sam, wenn sie:

a. vor Anordnung der Massnahme in das System eingebracht und
nach den Regeln des Systems unabédnderlich wurde; oder

b. an dem nach den Regeln des Systems definierten Geschiftstag
ausgefithrt wurde, in dessen Verlauf die Anordnung der Mass-
nahme erfolgte, sofern der Systembetreiber nachweist, dass er von

¥ Richtlinie 98/26/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 19. Mai

1998

iber die Wirksamkeit von Abrechnungen in Zahlungs- sowie Wertpapierliefer- und
-abrechnungssystemen, ABI. L 166 vom 11. Juni 1998, 45, zuletzt gedndert durch

Richtlinie 2009/44/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 6
2009, ABIL. L 146 vom 10. Juni 2009, 37.

. Mai

% Art. 3 Abs. 1 der EU-Finalititsrichtlinie lautet in der durch Richtlinie 2009/44/EG

gednderten Fassung wie folgt:

»(1) Zahlungs- bzw. Ubertragungsauftriige und Aufrechnungen (netting) sind recht-

lich verbindlich und auch im Fall eines Insolvenzverfahrens gegen einen Tei

Ineh-

mer Dritten gegeniiber wirksam, sofern die Zahlungs- bzw. Ubertragungsauftriige
vor dem Zeitpunkt der Eroffnung des Insolvenzverfahrens gemél Artikel 6 Absatz
1 in das System eingebracht wurden. Dies gilt auch im Fall eines Insolvenzverfah-
rens gegen einen Teilnehmer (des betreffenden Systems oder eines interoperablen

Systems) oder gegen den Betreiber eines interoperablen Systems, der selbst
Teilnehmer des Systems ist.

nicht

Werden Zahlungs- bzw. Ubertragungsauftrige nach dem Zeitpunkt der Eréffnung
des Insolvenzverfahrens in ein System eingebracht und an dem gemiss den Regeln
des Systems definierten Geschiftstag ausgefiihrt, in dessen Verlauf das Verfahren
erdffnet wird, sind sie nur dann rechtlich verbindlich und Dritten gegeniiber wirk-
sam, wenn der Systembetreiber nachweisen kann, dass er zu dem Zeitpunkt, an
dem die betreffenden Auftrage unwiderruflich wurden, weder Kenntnis von der Er-
offnung des Insolvenzverfahrens hatte noch Kenntnis davon hétte haben miissen®.

' Art. 20 BEG.

2 BBI2010 (FN 3), 4015.
% BBI2010 (EN 3), 4015.
% AB Geschiiftsnr. 10.049.
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der Anordnung der Massnahme keine Kenntnis hatte oder haben
95
musste.

2is Absatz 2 findet Anwendung, wenn:

a. der Systembetreiber in der Schweiz beaufsichtigt oder tiberwacht
wird; oder

b. der Teilnahmevertrag Schweizer Recht untersteht.*

bbb) Finalitdt einer vor der Anordnung von Massnahmen in ein System
eingegebenen Weisung

Die erste Regel, die sich aus der vorgeschlagenen Neufassung ergibt, ent-
spricht dem bisherigen Recht: Wirksamkeit und Verbindlichkeit von Wei-
sungen’®, die vor Anordnung der Massnahme (a) in das System eingebracht
und (b) nach dessen Regeln unabéanderlich wurden. Wie unter dem geltenden
Recht setzt diese Regel voraus, dass nicht nur die Einbringung vor Anord-
nung der Massnahme erfolgte, sondern dass kumulativ die Weisung im Zeit-
punkt der Anordnung der Massnahme gemiss den Systemregeln bereits un-
abanderlich geworden ist (andernfalls bereits zufolge der Regeln des
Systems ein Widerrufsrecht bestehen wiirde).”

ccc) Finalitit einer nach der Anordnung von Massnahmen in ein System
eingegebenen Weisung

Obschon dies nicht expressis verbis klargestellt wird, betrifft die zweite Re-
gel unter der vorgeschlagenen Neufassung (Abs. 2 lit. b) den zu lit. a alterna-
tiven Fall, dass die Weisung des Teilnehmers nach der Anordnung der Mass-

»  Der Entwurf lautete wie folgt:

,»b. nach den Regeln des Systems am gleichen Geschiftstag ausgefiihrt wurde, an
dem die Anordnung erfolgte, sofern der Systembetreiber nachweist, dass er von der
Anordnung der Massnahme keine Kenntnis hatte oder haben musste.*

Die neue Fassung, die den Regelungsgedanken klarer zum Ausdruck bringt, ist zu
begriissen.

% Der Begriff ,,Weisung“ ersetzt denjenigen des ,,Auftrags“ des bisherigen Rechts.

7 vgl. BB12010 (FN 3), 4015.

263



Urs Pulver/Bertrand G. Schott

nahme der FINMA in das System eingebracht wurde.”® Auch in diesem Fall
ist die Weisung endgiiltig, vorausgesetzt:

o  dass sie am gleichen Geschidfistag ausgefiihrt wurde, an dem die Mass-
nahme angeordnet wurde, wobei als ,,Geschiftstag™ i.S.v. Art. 27 Abs. 2
E-BankG der Geschiéftstag, wie er in den Regeln des Systems definiert
ist, gilt’;

e dass der Systembetreiber von der Anordnung der Massnahme weder

Kenntnis hatte noch haben musste;'® und

e dass der Systembetreiber nachweist, dass letztere Voraussetzung (mit-
hin das Negativum: fehlende Kenntnis um die Anordnung der Mass-
nahme und fehlendes Kennenmiissen) gegeben ist.

Entgegen der geltenden Regelung setzt die Anwendbarkeit der zweiten Fina-
litidtsregel nach der vorgeschlagenen Neufassung nicht ausdriicklich voraus,
dass die Weisung nach den Regeln des Systems unabdnderlich geworden ist.
Doch auch ohne explizite Erwahnung gilt dieses Erfordernis, weil beispiels-
weise ein Untersuchungsbeauftragter oder Konkursliquidator allein schon
Kraft der parteiautonom vereinbarten Regeln des Systems berechtigt ist, die
Weisung zu widerrufen oder sonstwie zu dndern, solange sie nach den Sys-
temregeln widerruflich ist. Die Pramisse ,,Unabanderlichkeit nach den Re-
geln des Systems* gilt mithin nicht nur fiir die erste Regel, sondern auch fiir
die zweite.

% vgl. BBI 2010 (FN 3), 4015. Explizit: Art. 3 Abs. 1 Unterabs. 2 der EU-Finalitits-
richtlinie 98/26/EG in der durch Richtlinie 2009/44/EG geénderten Fassung.

Mit dem Hinweis auf die Massgeblichkeit der Regeln des Systems fiir die Defini-
tion des Begriffs ,,Geschéftstag™ sollte klargestellt werden, dass bspw. die Abwick-
lung wéhrend der Nacht (nighttime settlement) nicht in Frage gestellt wird (vgl.
BBI1 2010, FN 3, 4015).

Anstatt ,.keine Kenntnis hatte oder haben musste” miisste die Formulierung von
Art. 27 Abs. 2 lit. b E-BankG lauten: ,,weder Kenntnis hatte noch haben musste*
oder ,.keine Kenntnis hatte und auch nicht haben musste*.

99

100
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ddd) Fiir die Kenntnis massgebender Zeitpunkt; Begriff der ,, Ausfiihrung

Wie unter dem geltenden Recht ist entscheidend, dass der Systembetreiber
weder Kenntnis von der Anordnung der Massnahme hatte noch haben muss-
te. Wéhrend jedoch aus dem Wortlaut jener Bestimmung klar hervorgeht,
dass massgebend ist, ob (tatsdchliche oder fingierte) Kenntnis im Zeitpunkt
der Einbringung des Auftrags in das System bestand, ergibt sich aus der vor-
geschlagenen revidierten Fassung nicht klar, welcher Zeitpunkt massgebend
ist. In der Botschaft findet sich die Erlduterung, dass die Endgiiltigkeit der
Weisung voraussetze, dass der Systembetreiber im Zeitpunkt der Ausfiihrung
der Weisung weder Kenntnis von der Anordnung der Massnahme hatte noch
hiitte haben miissen.'"’

Damit stellt sich die Frage, was ,, Ausfiihrung “ bedeutet. Um den Zweck des
Systemschutzes zu verwirklichen, der auch in der Botschaft in diesem Zu-
sammenhang zum Ausdruck kommtmz, darf ,,Ausfithrung® (bzw. Zeitpunkt
an dem ,ausgefiihrt wurde*) nicht mit dem letzten Moment gleichgesetzt
werden, in dem es dem Systembetreiber technisch noch moglich ist, zu in-
tervenieren, oder in welchem die Abwicklung beendet ist. Vielmehr ist auf
den Zeitpunkt abzustellen, ab welchem der betreffende Teilnehmer nach den
Regeln des Systems die Ausfiihrung nicht mehr verhindern kann, so dass
diese ihren Lauf nimmt. Damit kommt es auf die Kenntnis im Zeitpunkt an,
in dem die Weisung nach den Regeln des Systems unabdnderlich wird. Das
ist denn auch die Regelung geméss Art. 3 Abs. 1 der EU-Finalitatsricht-
linie,'” an der sich der Entwurf orientieren wollte.

Gesetzgeberischer Handlungsbedarf. Da die vorgeschlagene Fassung von
Art. 27 Abs. 2 lit. b diese wohl beabsichtigte Regelung nicht deutlich macht,
bedarf sie der Korrektur.

" BBI2010 (FN 3), 4015/4016.

%2 Die Botschaft fiihrt aus, dass eine erst nach Anordnung der Massnahme eingebrach-

te Weisung verbindlich und Dritten gegeniiber wirksam ist, sofern sie am gleichen
Geschiftstag ausgefiihrt wird, um die Beeintrachtigung eines Systems im Fall von
Massnahmen gegen einen Teilnehmer so gering wie moglich zu halten und einen
riickwirkenden Eingriff in dessen Rechte und Pflichten zu verhindern.

1% vgl. vorn, FN 90.
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eee) Systemschutz fiir die Dauer eines Geschdfistags i.S. des Systems

Nach der vorgeschlagenen neuen Fassung von Art. 27 Abs. 2 lit. b BankG
sind Weisungen, die nach Anordnung der Massnahme in das System einge-
geben worden sind, anders als nach geltendem Recht, in keinem Fall endgiil-
tig, wenn sie nicht an demjenigen Geschéftstag des Systems ausgefiihrt wer-
den, an welchem die Massnahme angeordnet wurde (also auch dann, wenn
der Systembetreiber bei spaterer Ausfithrung keine Kenntnis von der Anord-
nung der Massnahme hatte oder haben musste). Der Zeitraum eines Ge-
schiftstags im Sinne der Regelung des jeweiligen Systems scheint angemes-
sen zu sein, um die ordentliche Abwicklung der Geschifte an diesem Tag,
die Ergreifung geeigneter Massnahmen fiir den Folgetag und damit den Sys-
temschutz zu ermoglichen.

M)  Beweislast bzgl. fehlender Kenntnis, Kritik: ,,negativa non sunt
probanda*

Hingegen ist es unbegriindet, dem Systembetreiber den Nachweis aufzuerle-
gen, dass er von der Anordnung der Massnahme weder Kenntnis hatte noch
hitte haben miissen. Die Auferlegung der Beweislast fiir Negativa ist an sich
schon problematisch (,,negativa non sunt probanda‘®). Sie ist in diesem Zu-
sammenhang besonders ungerechtfertigt, weil allein schon Beweisprobleme
des Systembetreibers betreffend fehlende tatsdchliche Kenntnis, aber auch
nur schon betreffend fehlende Umstidnde, aus denen auf ein Kennenmiissen
zu schliessen wire, die Endgiiltigkeit der in das System eingegebenen Wei-
sungen in Frage stellen wiirden. Der von der Norm bezweckte Systemschutz
wiirde dadurch gefdhrdet, was namentlich bei Systemen, von denen Risiken
fiir die Stabilitit des Finanzsystems ausgehen, fragwiirdig ist.'®*

Unter Beriicksichtigung des libergeordneten Zwecks des Systemschutzes und
der Informationspflicht der FINMA gemiss Art. 27 Abs. 1 BankG schiene
uns eine Regelung sinnvoller, wonach die Endgiiltigkeit einer Weisung, die
nach der Anordnung einer Massnahme der FINMA in das System eingege-
ben wurde, nicht bereits bei allgemeiner Kenntnis oder bei Kennenmiissen

1% Die — hier kritisierte — Beweisregelung entspricht derjenigen in Art. 3 Abs. 1 der

EU-Finalitétsrichtlinie (vgl. vorn, FN 91).
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des Systembetreibers entfillt, sondern lediglich wenn die FINMA den Sys-
tembetreiber vor der Unabénderlichkeit der Weisung nach den Regeln des
Systems {iber die Anordnung der Massnahme konkret informiert hat. Eine
derartige Regelung ist jedenfalls fiir systemrelevante Zahlungs- und Effek-
tenabwicklungssysteme erforderlich, um den Schutz der Stabilitdt des Fi-
nanzsystems zu gewéhrleisten, diirfte aber dariiber hinaus fiir alle von
Art. 19 NBG und Art. 27 Abs. 1 BankG erfassten Systeme angemessen sein,
um deren Schutz es geht. Kénnen sie nicht nach Art. 27 Abs. 1 BankG in-
formiert werden, so sollte der Systemschutz fiir einen Geschéftstag greifen,
wenn der Auftrag nicht vor seiner Unwiderruflichkeit widerrufen wird.'”®

c) Rechtliche Verbindlichkeit im Voraus geschlossener
Aufrechnungsvereinbarungen und Abreden iiber die freihdndige
Verwertung von Sicherheiten

Geméss Art. 27 Abs. 3 BankG bleibt die rechtliche Verbindlichkeit im Vor-
aus geschlossener Aufrechnungsvereinbarungen (,,Netting-Vereinbarungen*)
von Schutzmassnahmen nach Art. 26 Abs. 1 lit. f-h BankG unberiihrt. Die
Bestimmung ist insbesondere im Zusammenhang mit dem ,, Close-out-
Netting “ von Bedeutung. Damit sollten namentlich Beendigungs- und Liqu-
dationsregeln erfasst werden, wie sie in international gebrduchlichen Master
Agreements'® enthalten sind. Unter solchen Master Agreements werden im
Falle eines Close-out Netting alle Leistungspflichten der beiden Parteien
liquidiert, indem ein einziger Saldobetrag berechnet wird, welcher als allei-
nige Schuldpflicht der einen oder der anderen Partei verbleibt. Dies wird
erreicht, indem alle Leistungspflichten der Parteien vorzeitig fillig gestellt
werden, sdmtliche Schuldpflichten und Vermogenswerte je der Partei A und
der Partei B bewertet werden, woraus sich ein Schuldbetrag fiir A (z.B. 60)
und fiir B (z.B. 100) ergibt, welche miteinander verrechnet werden, so dass

195 Vgl. vorn, Ziff. V.2.b)aa) nach FN 85 und zum geltenden Recht: BaK BankG-HESs/
KUNz1, Art. 27 N 23, 30.

1% 7 B. ISDA Master Agreement, Global Master Repurchase Agreement (GMRA),
Global Master Securities Lending Agreement (GMSLA), Overseas Securities
Lending Agreement (OSLA), Gilt Edged Securities Lending Agreement (GESLA).
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lediglich die Differenz (im Beispiel: 40) als geschuldeter Liquidationsbetrag
verbleibt (im Beispiel: als Schuld von B).'"’

Dem Wortlaut von Art. 27 Abs. 3 BankG entsprechend, ist diese Norm je-
doch trotz der gegenteiligen Ausfithrungen in der Botschaft nicht lediglich
auf Aufrechnungsvereinbarungen in den international gebrduchlichen Stan-
dardvertrdgen (Master Agreements), sondern auch auf Aufrechnungsverein-
barungen in lokalen Rahmenvertrigen anwendbar.'® Dariiber hinaus er-
streckt sich der Anwendungsbereich u.E. auch auf Netting-Vereinbarungen
in anderen Vertrdgen, insbesondere auf solche in den Reglementen von Zah-
lungs- und Effektenabwicklungssystemen,; denn um deren Schutz geht es in
Art. 27 BankG.

Vom Systemschutz i.S.v. Art. 27 Abs.3 BankG ebenfalls erfasst werden
»Abreden iiber die freihdndige Verwertung von Sicherheiten in Form von an
einem repréasentativen Markt gehandelten Effekten oder anderen Finanzin-
strumenten. Da dingliche Sicherheiten hiufig im Zusammenhang mit der
Teilnahme an Zahlungs- und Effektenabwicklungssystemen gewéhrt werden,
tragt die Moglichkeit einer raschen Verwertung von Sicherheiten dazu bei,
zu verhindern, dass andere Marktteilnehmer vom ,,Ausfall in Mitleiden-
schaft gezogen werden (Verhinderung Dominoeffekt).'””

3. Geltungsbereich der Systemschutz-Bestimmungen
a) Problemstellung

Nach dem Wortlaut von Art. 27 BankG ist der Systemschutz mittels ,,Infor-
mation von Systembetreibern“ (Abs. 1) anwendbar im Falle der Anordnung
von ,,Massnahmen nach Art. 26 Abs. 1 lit. f-h BankG*. Der Systemschutz
mittels ,,Finalitit™ von in ein System eingegebenen Auftrigen (Abs. 2) greift
trotz angeordneter ,,Massnahmen®, und die Systemschutzmassnahme ,,Ver-
bindlichkeit im Voraus vereinbarter Aufrechnung und Freihandverwertung*

17 Vgl. SCHWOB (FN 68), Art. 27 N 5; BaK-HEss/KUNzI, Art. 27 N 20.
1% Vgl. BaK-HESS/KUNZI, Art. 27 N 20; SCHWOB (FN 68), Art. 27 N 6.

19 BBI 2002 (FN 35), 8084; BaK-HESS/KUNzI, Art.27 N 32; ScHwOB (EN 68),
Art. 27N 7.
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(Abs. 3) gilt trotz ,Massnahmen nach Art.26 Abs.1 lit. f-h BankG*
(Abs. 3). Infolge der unterschiedlichen Terminologie stellen sich die Fragen,
ob:

e die Ankniipfung an ,,Massnahmen® im zweiten Absatz die gleiche Be-
deutung hat wie im ersten Absatz (d.h. Massnahmen nach Art. 26
Abs. 1 lit. f-h);

e die Systemschutzmassnahmen auch in anderen Féllen von Schutzmass-
nahmen als in denjenigen, die in lit. f-h von Art. 26 Abs. 1 BankG ge-
nannt sind, Anwendung finden;

e und ob die Systemschutzmassnahmen ausschliesslich bei Schutzmass-
nahmen 1.S.v. Art. 26 BankG anwendbar sind oder auch bei einer Sanie-
rung, einem Konkurs oder einer Liquidation.

b)  Fiir den Systemschutz massgebende Schutzmassnahmen

Die Information von Betreibern eines Zahlungs- oder Effektenabwicklungs-
systems erfolgt gemiss dem Wortlaut von Art. 27 Abs. 1 BankG iiber Mass-
nahmen nach Art. 26 Abs. 1 lit. f-h BankG, d.h.: im Falle des Verbots, Aus-
zahlungen zu leisten, Zahlungen entgegenzunehmen oder Effektentransaktio-
nen zu titigen; bei einer Schliessung der Bank; bei Anordnung der Stundung
oder eines Filligkeitsaufschubs. Die drei genannten Schutzmassnahmen sind
diejenigen, welche Zahlungs- und Effektenabwicklungssysteme betreffen
konnen, wogegen sich Schutzmassnahmen nach Art. 26 Abs. 1 lit. a-e BankG
nicht unmittelbar auf solche Systeme auswirken. Die Informationspflicht
gemdiss Art. 27 Abs. 1 BankG ist dem Wortlaut dieser Norm entsprechend
demnach in den letzteren Fillen nicht anwendbar.

In ein Zahlungs- oder Effektenabwicklungssystem eingegebene Auftrige
bzw. Weisungen sind endgiiltig nach Massgabe von Art. 27 Abs. 2 BankG
trotz der Anordnung von ,,Massnahmen® durch die FINMA. ,,Massnahmen*
im Sinne des elften Abschnitts des Bankengesetzes sind nicht nur Schutz-
massnahmen, sondern auch Sanierung und Bankenkonkurs. Im unmittelbar
vorausgehenden Absatz 1 von Art. 27 allerdings ist (wie im dritten Absatz)
nur von bestimmten Schutzmassnahmen die Rede. Der Entwurf klart, dass
auf die im ersten Absatz genannten Massnahmen geméss Art. 26 Abs. 1
lit. f~h Bezug genommen werden soll, indem er das Wort ,,Massnahmen*
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durch ,,solche® (,,solche Massnahmen*; Art. 27 Abs. 2 E-BankG) erginzt. —
Daraus darf jedoch nicht der Umkehrschluss gezogen werden, dass in ein
System eingegebene Auftrige bzw. Weisungen mit der Unabédnderlichkeit
gemiss den Regeln des Systems nicht endgiiltig wiirden, falls Schutzmass-
nahmen gemass lit. a-e von Art. 26 Abs. 1 BankG verfiigt wurden. Vielmehr
wird prisumiert, dass die Endgiiltigkeit in Ubereinstimmung mit den Regeln
des Systems von Schutzmassnahmen gemdss Art. 26 Abs. 1 lit. a-e BankG
tiberhaupt nicht tangiert wird. Der Anwendung von Art. 27 Abs. 2 BankG
—mit den in dieser Norm enthaltenen einschrinkenden Voraussetzungen der
Endgiiltigkeit — bedarf es nicht. Die Endgiiltigkeit nach Massgabe der Sys-
temregeln wird bei solchen Schutzmassnahmen umso weniger in Frage ge-
stellt, als Art. 27 Abs. 2 BankG die Endgiiltigkeit selbst bei Schutzmassnah-
men nach Art. 26 Abs. 1 lit. f-h BankG unter gewissen Voraussetzungen
sichert.

Art. 27 Abs. 3 BankG bestitigt die Verbindlichkeit im Voraus vereinbarter
Abreden iiber die Aufrechnung oder die freihdndige Verwertung gewisser
Sicherheiten trotz der Anordnung von Massnahmen nach Art. 26 Abs. 1
lit. f-h BankG. A maiore ad minus ist auch hier zu schliessen, dass die Ver-
bindlichkeit solcher Abreden durch die weicheren Schutzmassnahmen ge-
mdss Art. 26 Abs. 1 lit. a-e BankG umso weniger in Frage gestellt wird, als
deren Verbindlichkeit selbst bei den hérteren Schutzmassnahmen geméss
lit. f-h der genannten Norm gesetzlich statuiert ist. Dieses Ergebnis folgt
auch aus dem Regelungszweck des Systemschutzes.

c) Anwendbarkeit von Art. 27 BankG im Bankenkonkurs

Der Wortlaut der Absdtze 1 und 3 von Art. 27 BankG erfasst ausschliesslich
Schutzmassnahmen nach Art. 26 Abs. 1 lit. f-h BankG, und dasselbe wird
auf den zweiten Absatz zutreffen, wenn der revidierte Wortlaut Gesetz wird.
Der Wortlaut deckt damit insbesondere den Fall eines Bankenkonkurses
nicht ab. Sollte ein solcher erdffnet werden, ohne dass bereits vorher oder
gleichzeitig mit der Konkurseréffnung Schutzmassnahmen der genannten
Art erlassen werden, so wéren die Systemschutzmassnahmen nach dem
Wortlaut von Art. 27 BankG nicht anwendbar. Dieses Ergebnis steht jedoch
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in diametralem Widerspruch zum gesetzgeberisch verfolgten Zweck des
Systemschutzes.''” Wenn schon zwecks Systemschutzes Betreiber von Zah-
lungs- und Effektenabwicklungssystemen iiber gewisse Schutzmassnahmen
zu informieren sind und in das System eingegebene Auftrdge trotz Schutz-
massnahmen nach Massgabe der Systemregeln endgiiltig sind, damit das
System und mdglicherweise die Stabilitdt des gesamten Finanzsystems nicht
in Gefahr gerét, so muss dies umso mehr im Falle der Konkurseroffnung
iiber eine Bank als hirtesten Eingriff in deren Existenz (aber auch in anderen
Fillen der behordlichen Zwangsliquidation) gelten.''' Die bestehende Geset-
zesliicke ist durch analoge Anwendung von Art. 27 BankG zu schliessen.

Gesetzgeberischer Handlungsbedarf: Die von den Riten verabschiedete
Anderung von Art. 27 Abs. 3 des Entwurfs, die vorsieht, dass ,,die rechtliche
Verbindlichkeit im Voraus geschlossener Aufrechnungsvereinbarungen und
Abreden ... von samtlichen Anordnungen unter dem elften und zwolften Ab-
schnitt dieses Gesetzes unberiihrt [bleiben]“, ist nach dem Gesagten eine
begriissenswerte Klarstellung. Die vorgesehene Anderung verdeutlicht, dass
dieses Element des Systemschutzes in allen Fillen von Schutzmassnahmen,
im Sanierungsverfahren und im Konkursverfahren nach BankG gilt.

Damit werden allerdings die dargestellten Unklarheiten betreffend Art. 27
Abs. 1 und 2 BankG nicht beseitigt. Diese beiden Absédtze sollten dahinge-
hend erginzt werden, dass sie auch in Konkursverfahren und im Falle der
Anordnung von Massnahmen im Zusammenhang mit der Verletzung von
Bewilligungsvoraussetzungen oder mit der Zwangsliquidation zur Anwen-
dung kommen.

Schliesslich sei darauf hingewiesen, dass gemidss dem Vorentwurf vom
22. Dezember 2010 betreffend Anderung des Bankengesetzes (,,Too big to
fail“~-Vorlage) der in diesem Zusammenhang verwendete Begriff der System-
relevanz definiert werden soll. Ob eine Bank als systemrelevant einzustufen
ist, entscheidet die Nationalbank nach Anhorung der FINMA, wobei sie sich

"9 Zu den Auswirkungen, die sich bei Konkurs eines Teilnehmers fiir das betreffende

Zahlungsabwicklungssystem ergeben konnen, vgl. im Einzelnen ISLER PETER R.,
Continuous Linked Settlement, in: NOBEL PETER (Hrsg.), Aktuelle Rechtsprobleme
des Finanz- und Borsenplatzes Schweiz, Bern 2001, 98 ff.

""" Ebenso: BaK BankG-HESS/KUNzL, Art. 27 N 17; SCHWOB (FN 68), Art. 27 N 9.
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dabei auf die Kriterien Grosse, Vernetzung mit dem Finanzsystem und der
Volkswirtschaft sowie kurzfristige Substituierbarkeit von Dienstleistungen
stiitzen soll (vgl. Art. 7 f.).

VI. Sanierung

Schutzmassnahmen gemiss Art. 26 BankG konnen in der Erdffnung eines
Sanierungsverfahrens nach Art. 28 ff. BankG miinden. Sie gehen einem Sa-
nierungsverfahren regelméssig, aber nicht notwendigerweise voraus. Na-
mentlich wird oft ein Untersuchungsbeauftragter i.S.v. Art. 26 Abs. 1 lit. b
BankG die Lage der Bank und insbesondere die Sanierungsmoglichkeiten
abkléren, bevor die FINMA iiber die Anordnung eines Sanierungsverfahrens
entscheidet.

1. Voraussetzungen fiir die Eréffnung eines Sanierungsverfahrens

Die FINMA kann einschreiten, wenn ein Sanierungsbedarf gegeben ist. Wie
in den anderen Fillen von Insolvenzmassnahmen miissen die in Art. 25
Abs. 1 BankG genannten Griinde gegeben sein: begriindete Besorgnis der
Uberschuldung oder der Illiquiditit; Nichteinhaltung der Eigenmittelvor-
schriften.''? Die Einleitung eines Sanierungsverfahrens setzt ferner voraus,
dass eine begriindete Aussicht auf Sanierung besteht.'"

Sind diese Voraussetzungen erfiillt, so kann die FINMA einen Sanierungsbe-
auftragten einsetzen, dessen Aufgaben sie bestimmt.'"* Die Sanierungsverfii-
gung der FINMA regelt ferner die Geschéftsfithrung der Bank wéhrend der
Dauer des Sanierungsverfahrens.'"

"2 Vgl. dazu bereits vorn, Ziff. II1.2.
3 Vgl. Art. 28 Abs. 1 BankG.

" Art. 28 Abs. 1 BankG.

5 vgl. Art. 28 Abs. 2 BankG.
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2. Sanierungsplan

Das geltende Recht sieht vor, dass der Sanierungsbeauftragte einen Sanie-
rungsplan ausarbeitet, der die Interessen der Gldubiger und der Eigner best-
méglich wahrt."'® Der Sanierungsplan hat konkreten Kriterien zu geniigen.

Er soll:

e aufzeigen, dass die Glaubiger durch die Sanierung voraussichtlich bes-
ser gestellt werden, als sie im Falle eines Konkurses stiinden;

e den Interessen der Gldubiger Vorrang vor denjenigen der Eigner geben;
e die Konkurs-Rangfolge der Glaubiger beriicksichtigen;
e aufeiner vorsichtigen Bewertung der Aktiven beruhen;

e aufzeigen, dass die Einhaltung insbesondere der gesetzlichen Bewilli-
gungsvoraussetzungen nach Durchfithrung der Sanierung sichergestellt
ist; und

o allfdllige Einwendungen der Glaubiger und Eigner angemessen beriick-
sichtigen.'”

Einwendungen der Glaubiger und Eigner sind dann mdéglich, wenn der Sa-
nierungsbeauftragte den betroffenen Glaubigern oder Eignern den Sanie-
rungsplan bekannt macht. Eine Bekanntmachung erfolgt nicht in jedem Fall,
muss jedoch vorgenommen werden, wenn der Sanierungsplan in die Rechte
der Gliubiger oder Eigner eingreift.'"* Den Gliubigern kommt diesfalls
insofern ein Vetorecht zu, als der Sanierungsplan nicht genehmigungsfzhig
ist, sondern die FINMA stattdessen den Konkurs iiber die Bank eroffnet,
wenn Glaubiger, welche betragsmissig mehr als die Hélfte der aus den Bii-
chern hervorgehenden Forderungen der dritten Klasse nach Art. 219 Abs. 4

"6 Art. 29 Abs. 1 BankG.
"7 Art. 31 BankG; vgl. Art. 29, 31 Abs. 1, 31a Abs. 1 E-BankG.
" Art. 29 Abs. 2 BankG.
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SchKG vertreten, den Sanierungsplan innert der Bekanntmachungsfrist ab-
lehnen. ' '*

Der Sanierungsplan ist sodann der FINMA zur Genehmigung vorzulegen.
Die FINMA priift zu diesem Zweck, ob die vorgenannten Kriterien erfiillt
sind. Hingegen bedarf der Sanierungsplan (zwecks Straffung des Verfahrens)
keiner Zustimmung der Generalversammlung der betroffenen Bank.'”' Dies
trifft selbst dann zu, wenn Massnahmen zur Diskussion stehen, welche auf-
grund des Aktienrechts in den Kompetenzbereich der Generalversammlung
fallen wiirden, wie bspw. Kapitalerhohungen und -herabsetzungen oder die
Wahl und Abberufung von Mitgliedern des Verwaltungsrats. Den Eignern der
Bank steht einzig das erwidhnte Recht offen, Einwendungen zu erheben, und
auch dies nur, wenn der Sanierungsplan in ihre Rechte eingreift und ihnen
deshalb bekannt gemacht wurde.

3. Anderungen des Sanierungsrechts

a)  Kompetenz der FINMA zum Erlass von Anordnungen und
Verfiigungen

Neu soll nach dem Vorbild von Art. 34 Abs. 3 BankG mit Art. 28 Abs. 2
E-BankG eine Grundlage geschaffen werden, welche die FINMA erméchtigt,
die fiir die Durchfiihrung des Sanierungsverfahrens erforderlichen Anord-
nungen und Verfiigungen zu erlassen. Die Norm soll den Erlass generell-
abstrakter Bestimmungen wie auch individuell-konkreter Verfiigungen erlau-
ben, wobei es sich bei ersteren gemiss der Botschaft vor allem um Bestim-
mungen formeller und abwicklungstechnischer Natur handeln werde.'”* Es

9 Art. 30 BankG.

"% Nach dem Entwurf setzt die FINMA den Glaubigern spitestens mit der Genehmi-

gung des Sanierungsplans Frist zur Erhebung von Einwendungen an, wenn der Sa-
nierungsplan in deren Rechte eingreift (Art. 31a Abs. 1 E-BankG). Die Glaubiger
miissen also vor der Auflage des Sanierungsplans nicht angehort werden (Exper-
tenbericht ,,too big to fail“, FN 78, 45). Das Quorum fiir eine Ablehnung und deren
Rechtsfolge bleiben unverdndert (Art. 31a Abs. 2 E-BankG).

121 Art. 29 Abs. 3 BankG.
122 BBI2010 (FN 3), 4017.
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ist davon auszugehen, dass die FINMA im Rahmen der ,,Too big to fail*-
Vorlage eine entsprechende Ausfithrungsverordnung erlassen wird.

b)  Einsetzung eines Sanierungsbeauftragten nicht zwingend

Nach dem Entwurf ist nicht mehr zwingend ein Sanierungsbeauftragter ein-
zusetzen und mit der Erarbeitung eines Sanierungsplans zu beauftragen.'”
Geméss der Botschaft eriibrige sich dies in vielen Fillen, da die Grundziige
der Sanierung bei der Finleitung eines Sanierungsverfahrens bereits festge-
legt seien und — zwecks glaubwiirdiger Kommunikation — auch sein miiss-
ten."”* Der Expertenbericht ,,too big to fail“ begriisst diese Anderung als
wichtigen Schritt in Richtung der Verbesserung der Sanierbarkeit, indem
dadurch das bisher starre Verfahren (formelle Eroffnung, Einsetzung eines

Sanierungsbeauftragten etc.) flexibilisiert werde.'”

c) Sanierungsfdhigkeit bei Aussicht auf Weiterfiihrung auch nur
einzelner Bankdienstleistungen

Nach dem Entwurf fiir die Anderung des Bankeninsolvenzrechts setzt ein
Sanierungsverfahren nicht mehr voraus, dass die Bank insgesamt weiterbe-
stehen kann. Vielmehr soll ein Sanierungsverfahren bereits bei begriindeter
Aussicht auf Weiterflihrung einzelner Bankdienstleistungen eingeleitet wer-
den konnen.'*® Diese sinnvolle Anderung soll erméglichen, den Konkurs der
gesamten Bank und damit die Einstellung aller ihrer bisherigen Tétigkeiten
zu verhindern. Unter Wahrung der Gleichbehandlung der Glaubiger soll eine
fiir alle bessere Losung ermoglicht werden, indem zumindest einzelne Bank-
geschéfte im Sinne einer geordneten Abwicklung weitergefiihrt und gegebe-
nenfalls auf einen anderen Rechtstriger iibertragen werden.'”’ Dies trage
auch der Erkenntnis Rechnung, dass es nicht in allen Fallen sinnvoll und

2 Vgl. Art. 28 Abs. 3 E-BankG.

12 BBI2010 (FN 3), 4017.

12 Expertenbericht ,,too big to fail“ (FN 78), 45.
126 Art. 28 Abs. 1 E-BankG.

27 BB12010 (FN 3), 4017.
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wiinschenswert sei, die Bank in ihrer bisherigen Form weiterzufiihren.'*® —
Der Expertenbericht ,,too big to fail“ unterstiitzt diese Anderung.'”

d) Ubertragung von Vermégen und Vertragsverhiltnissen auf andere
Rechtstriger

Entsprechend dem soeben erwihnten Konzeptwechsel kann sich der Sanie-
rungsplan — ungeachtet des Weiterbestands der betroffenen Bank — auf die

Weiterfiihrung einzelner Bankdienstleistungen beschrinken.'*

Zu diesem Zweck kann der Sanierungsplan insbesondere vorsehen, dass das
Vermogen der Bank oder Teile davon mit Aktiven und Passiven — im Vorder-
grund stehen systemrelevante Funktionen'”' — auf andere Rechtstriger iiber-
tragen werden, z.B. auf eine Ubergangsbank (bridge bank). Auch Vertrags-
verhidltnisse konnen in eine solche Vermdgensiibertragung einbezogen
werden.'* Der Expertenbericht ,,too big to fail* unterstiitzt zu Recht diese
Anderung des Bankeninsolvenzrechts als Vereinfachung und Flexibilisierung
des Verfahrens und Eréffnung der Moglichkeit, einzelne Geschéftsbereiche
und Dienstleistungen abzutrennen und separat weiterzufithren.'*

Der Sanierungsplan muss die zu iibertragenden Aktiven, Passiven und Ver-
tragsverhiltnisse bezeichnen.'** Die Ubertragung der spezifizierten Vermé-
genswerte und Vertragsverhiltnisse wird sodann mit der Vollstreckbarkeit
des Genehmigungsentscheids der FINMA betreffend den Sanierungsplan
rechtswirksam.'*> Nota bene:

128 BBI12010 (FN 3), 4017.

129 Expertenbericht ,.too big to fail* (FN 78), 45.
B9 Art. 30 Abs. 1 E-BankG.

131 Expertenbericht ,,too big to fail“ (FN 78), 45.
2 Art. 30 Abs. 2 E-BankG.

3 Expertenbericht ,,too big to fail“ (FN 78), 45.
% BBI12010 (FN 3), 4018.

35 BBI2010 (FN 3), 4018.
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e Eine Zustimmung etwa des Verwaltungsrats oder der Generalversamm-
lung der betroffenen Bank ist nicht vorgesehen.

e  Gemiss Botschaft'* sind auch Formvorschriften unbeachtlich, und es

gilt der Genehmigungsentscheid der FINMA als Urkunde fiir die Uber-
tragung von Grundstiicken.

e Die Bestimmungen des Fusionsgesetzes, namentlich diejenigen iiber die
Vermdogensiibertragung, sollen gemiss der Botschaft'*” nicht anwendbar
sein. Dem Entwurf ldsst sich dies nicht entnehmen; der Rechtsanwender
wird wohl auf den Grundsatz lex specialis derogat legi generali verwie-
sen.

e Kapitalverdnderungen und Debt Equity Swap

Als subsididre Massnahmen, d.h. wenn sich die Insolvenz nicht auf andere
Weise beseitigen lédsst, kann der Sanierungsplan die Reduktion des bisheri-
gen und die Schaffung neuen Eigenkapitals sowie die Umwandlung von
Fremd- in Eigenkapital vorsehen."® Wie bereits an anderer Stelle erwihnt,
kénnen solche Massnahmen im Bankenkonkurs ohne Beschlussfassung
durch die Generalversammlung erfolgen."’

Der Entwurf erlaubt damit massive Eingriffe. Die Ermdglichung solcher
Massnahmen ist, wie die Finanzkrise gezeigt hat, sinnvoll, damit namentlich
systemische Risiken wirksam bekdmpft werden konnen. Nach Auffassung
der Expertenkommission ,,too big to fail* bilden denn auch diese Kompeten-
zen der Aufsichtsbehdrde einen wichtigen ersten Schritt in Richtung der
Verbesserung der Sanierbarkeit (Resolvability) systemrelevanter Bankkon-
zerne.'*” Die Zulissigkeit der behordlichen Anordnung einer im vorangehen-
den Absatz genannten Massnahme ist im Einzelfall am 6ffentlichen Interesse
an einer solchen Massnahme und am Verhéltnisméssigkeitsprinzip zu mes-

3¢ BB12010 (FN 3), 4018.

7 BBI2010 (FN 3), 4018.

B8 Art. 31 Abs. 3 E-BankG.

¥ Vgl. vorn, Ziff. VI.2.

140 Expertenbericht ,,too big to fail“ (FN 78), 45.
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sen. Der Expertenbericht ,,too big to fail* fordert in einer Fussnote, dass ein
hoheitlich angeordneter Debt Equity Swap als starker Eingriff in die Gléubi-
gerrechte nur angeordnet werden diirfe, wenn die Eigner vorgéngig vollstén-
dig enteignet worden seien.'"!

Y, Stellungnahme zu Einzelfragen: Auswirkungen von
Sanierungsmassnahmen auf Master Agreements, insb. auf
Beendigungsklauseln

aa)  Wirksamkeit der Auflosungsbestimmungen von Master Agreements
auch im Sanierungsverfahren

aaa) Problemstellung: Unwirksamkeit von Auflosungsklauseln gemdss
Art. 31 Abs. 3 VE-BankG

Der Vorentwurf betreffend die Revision des Bankeninsolvenzrechts enthielt
eine Regelung'?, wonach eine Anderung der Beteiligungsstruktur oder die
Ubertragung von Vertragsverhiltnissen im Rahmen einer Sanierung keinen
Grund fiir die Auflosung einzelner Schuldverhdltnisse darstelle und entge-
genstehende vertragliche Bestimmungen als unwirksam gelten wiirden. Aus
dem erlduternden Bericht zum Vorentwurf'* war zu schliessen, dass sich der
Anwendungsbereich dieser Regelung auch auf ,,Aufrechnungsvertrage (clo-
se-out netting-Vertrage) erstrecken sollte.

Diese Regelung ist im Vernehmlassungsverfahren — zu Recht — auf Ableh-
nung gestossen. Durchsetzbare Netting Agreements bilden ein Schliisselele-
ment des Risikomanagements der Banken.'** Wiirde man ausschliessen, dass

4! Expertenbericht ,,too big to fail“ (FN 78), 45 FN 44. — Die in der Botschaft 2002
(BBI1 2002, FN 35, 8086) vertretene Meinung, die FINMA konne bereits unter dem
gegenwirtig geltenden Bankeninsolvenzrecht einen Debt Equity Swap verfiigen, ist
u.E. unzutreffend. Dem Erfordernis einer klaren gesetzlichen Grundlage wird durch
eine Meinungsdusserung in der Botschaft nicht Geniige getan (vgl. jetzt auch Bot-
schaft 2010, BB1 2010, FN 3, 4018).

2 Art. 31 Abs. 3 VE-BankG.
' Erlsuternder Bericht (FN 88), 53 f.

' Eingabe der Schweizerischen Bankiervereinigung vom 30. Dezember 2009.
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gegeniiber Schweizer Banken oder Effektenhidndlern im Sanierungsfall die
Close-out-Netting-Bestimmungen geltend gemacht werden konnen, so wire
zweifelhaft, ob Schweizer Banken und Effektenhdndler weiterhin als Partei-
en solcher Master Agreements akzeptiert wiirden. Die unter solchen Vertréa-
gen abgeschlossenen Transaktionen sind fiir Schweizer Institute und ihre
Kunden wichtig, und vor allem ist die durch die Master Agreements und
deren Close-out-Netting-Bestimmungen bewirkte Reduktion der Brutto- auf
Netto-Risiken nicht nur fiir das Einzelinstitut bedeutsam (dessen Risiken
ebenso wie die erforderliche Eigenmittelunterlegung geringer sind), sondern
tragt massgeblich zum Schutz des Finanzsystems bei. Letzteres kommt — wie
vorn gezeigt — auch in Art. 27 Abs. 3 BankG zum Ausdruck.

Uberdies wire unseres Erachtens eine solche Regelung untauglich: Die er-
wihnten, vorwiegend in internationalen Verhéltnissen eingesetzten Master
Agreements unterstehen — je nach Rechtswahl der Parteien — dem Recht von
England und Wales oder demjenigen von New York, und als Gerichtsstand
wird entsprechend England/Wales oder New York gewahlt. Das hat zur Fol-
ge, dass die Schweizer Partei sich an die zustdndigen Gerichte an diesen
Orten wenden muss, wenn sie (bestrittene) Anspriiche gegen die Gegenpartei
geltend machen will. In einem solchen Fall hétten diese Gerichte dariiber zu
entscheiden, ob das Master Agreement und die darunter abgeschlossenen
Transaktionen gemiss den Auflosungsbestimmungen des Master Agreement
und trotz der entgegenstehenden Regelung des Schweizer Bankeninsolvenz-
rechts beendet wurden oder weiter bestanden, falls diese Frage strittig wire.
Es ist zweifelhaft, ob ausldndische Gerichte einer Insolvenzbestimmung
schweizerischen Rechts gegeniiber der abweichenden vertraglichen Rege-
lung den Vorrang geben wiirden. Wenn dies nicht der Fall wire, wire die
Wirkung einer solchen Insolvenzbestimmung, welche die Unbeachtlichkeit
der Close-out-Netting-Bestimmungen vorsieht, dusserst beschrankt (ndmlich
auf Verfahren vor Schweizer Gerichten). In jedem Fall aber wiirden die ge-
schilderten Unwigbarkeiten zu Rechtsunsicherheit fiihren, die einer Sanie-
rung abtraglich wire.
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bbb) Keine Aufhebung der Wirksamkeit von Auflésungsklauseln in
Sanierungsverfahren gemdss Revision

Die soeben erlduterte Bestimmung von Art. 31 Abs. 3 VE-BankG wurde
kommentarlos fallen gelassen und ist im Entwurf zu Recht nicht mehr ent-
halten. Daraus folgt u.E. zwingend, dass Beendigungsklauseln im Falle einer
Anderung der Beteiligungsstruktur oder der Ubertragung von Vertragsver-
hiltnissen im Rahmen einer Sanierung (und ebenso im Konkurs) unter
schweizerischem Recht beachtlich bleiben, wenn der von den Réten verab-
schiedete Text Gesetz wird.

Etwas Gegenteiliges ergibt sich auch nicht aus Art. 30 Abs. 3 E-BankG: Die-
se Bestimmung besagt, dass der Ubernehmer mit rechtswirksamer Genehmi-
gung des Sanierungsplans beziiglich des iibertragenen Vermogens und der
iibertragenen Vertragsverhiltnisse an die Stelle der Bank tritt. Daraus ist u.E.
zu schliessen, dass die Vermogensiibertragung zu keinen anderen Eingriffen
in die libertragenen Vertridge als eben dem genannten Parteiwechsel (Erset-
zung der Bank durch den Ubernehmer) fiihrt. Dies folgt auch daraus, dass im
schweizerischen Konkursrecht der allgemein anerkannte Grundsatz gilt, dass
die Konkursverwaltung Vertrdge so zu akzeptieren hat, wie sie nach Gesetz
oder vertraglicher Regelung im Zeitpunkt der Konkurserdffnung bestehen.'*’
Dies muss allein schon aus Griinden der Rechtssicherheit analog auch im
Falle einer Ubertragung von Vertragsverhiltnissen im Rahmen eines Sanie-
rungsplans gelten. Fiihrt ein solches Sanierungsverfahren oder die Vermo-
gensiibertragung zu einer Auflosung des Vertrags, beispielsweise durch Clo-
se-out-Netting-Vereinbarungen, wie sie in international gebrduchlichen
Master Agreements'* iiblich sind, so hat diese zu gelten. Die gegenteilige
Rechtsfolge miisste ausdriicklich gesetzlich vorgesehen sein, was zufolge der
Streichung von Art. 31 Abs. 3 VE-BankG gerade nicht zutrifft. Es wére sol-
ches auch dem Schutz des Finanzsystems nicht forderlich, dienen doch die
Close-out-Netting-Bestimmungen in Master Agreements der Reduktion von
Systemrisiken, indem Risiken von Brutto- auf Nettobetrdge gekiirzt werden.

145 Vgl. STAEHELIN DANIEL, Vertragsklauseln fiir den Insolvenzfall, AJP 2004, 363 ff.,

366 f. (mit Nachweisen in FN 32).

Z.B. ISDA Master Agreement, Global Master Repurchase Agreement oder die
diversen Securities Lending Master Agreements.

146
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Aus diesem Grund bildet denn auch die Verbindlichkeit von ,,Aufrechnungs-
vereinbarungen® (Netting-Vereinbarungen) in Art. 27 Abs. 3 BankG Teil des
gesetzlich angestrebten Systemschutzes.'"’

Zusammengefasst folgt u.E. zwingend, dass Close-out-Netting-Bestimmun-
gen auch in einem Sanierungsverfahren wirksam bleiben.

bb)  Unzulissigkeit der behordlichen Ubertragung nur einzelner
Transaktionen unter einem Master Agreement (kein cherry picking)

Im Zusammenhang mit Art. 31 Abs.3 VE-BankG und Art. 30 Abs. 3
E-BankG wurde vereinzelt die Beflirchtung zum Ausdruck gebracht, dass im
Rahmen der Ubertragung von Vertragsverhiltnissen bei einer Sanierung
behordlich angeordnet werden konnte, dass nur gewisse Transaktionen, die
unter einem Master Agreement abgeschlossen wurden, auf den neuen
Rechtstréger (bridge bank) iibergehen sollen, andere dagegen nicht.'**

Wir erachten eine solche Trennung als unzuldssig: Die erwdhnten Master
Agreements basieren nach dem im Vertrag ausdriicklich formulierten Partei-
willen auf dem sogenannten ,,Single Agreement Concept” (Konzept des
Einheitsvertrags). Danach stehen sdmtliche Rechte und Pflichten unter dem
Master Agreement und alle darunter abgeschlossenen Transaktionen in
einem Austauschverhéltnis, und sie bilden ein einheitliches Vertragsverhilt-
nis. Im Sanierungs- wie im Konkursverfahren sind diese Vertrige mit dem
Inhalt zu beachten, den sie im Zeitpunkt der Verfahrenserdffnung hatten.'*’
Sanierungsbeauftragte, Konkursliquidatoren und die FINMA als deren Auf-
sichtsbehorde haben demnach das vor der Verfahrenserdffnung im Master
Agreement vereinbarte ,,Single Agreement Concept” hinzunehmen. Sie diir-
fen dieses einheitliche Vertragsverhéltnis ohne ausdriickliche gesetzliche
Grundlage nicht entgegen der vorbestehenden vertraglichen Vereinbarung in
Einzeltransaktionen zerlegen, die dann teilweise auf einen neuen Rechtstra-
ger libertragen und teilweise beim alten Rechtstriger verbleiben wiirden.

7 Vgl. vorn, Ziff. V.2.¢).

8 Vgl. LANZ MARTIN/FAVRE OLIVIER, Swiss Bridge Bank Legislation, Newsletter
Schellenberg Wittmer, September 2010.

9 ygl. STAEHELIN (FN 145), 366 (mit Nachweisen).
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Uberdies stellt sich auch hier die Frage, ob die gegenteilige Auffassung zu
einer Sanierung beitragen wiirde oder nicht vielmehr grosse Rechtsunsicher-
heit zur Folge hétte: Falls die im cherry picking ausgewéhlten, gewinntrach-
tigen Transaktionen gegeniiber der Gegenpartei geltend gemacht werden
miissten, so wiéren i.d.R. auslédndische Gerichte zustindig. Ob diese die Ab-
spaltung und die Ubertragung dieser Transaktionen auf den neuen Rechtstri-
ger trotz des ,,Single Agreement Concept* anerkennen wiirden, ist fraglich.

cc)  Ergebnis

Zusammengefasst ergibt sich u.E. aus der Weglassung von Art. 31 Abs. 3
VE-BankG zwingend Folgendes:

e die iiblichen vor Erdffnung eines Sanierungsverfahrens vereinbarten
Close-out-Netting-Regelungen eines Master Agreement auch im Falle
einer Anderung der Beteiligungsstruktur oder einer Vermdgensiibertra-
gung, die im Rahmen eines Sanierungsverfahrens verfiigt wird, wirksam
bleiben; und

e das cinheitliche Vertragsverhéltnis nicht in Einzeltransaktionen zerlegt
werden darf, von denen nur einzelne auf den neuen Rechtstriger {iber-
tragen wiirden.

Eine Klarstellung im revidierten Bankengesetz oder der Bankenkonkursver-
ordnung ist zwar u.E. nicht unerlésslich, wére aber der Rechtssicherheit
dienlich.

VII. Konkurs

1. Allgemeines und Zustindigkeiten

Der zwolfte Abschnitt des Bankengesetzes und die Bankenkonkursverord-

nung'’ bilden eine einheitliche Sonderregelung des Bankenkonkurses. Da-

mit sollte das Konkursverfahren fiir Banken und Effektenhindler unabhingig

150 Die BKV-FINMA stiitzt sich auf Art. 34 Abs. 3 BankG.
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vom SchKG umfassend geregelt werden, von der Verfahrenser6ffnung bis zu
dessen Schliessung.

Da Konkursverfahren betreffend Banken und Effektenhéndler oft eine Viel-
zahl von Kunden beriihren, sollte das Sonderregime insbesondere ein be-
schleunigtes Verfahren erlauben, das flexibel auf die Bediirfnisse des Einzel-
falls zugeschnitten werden kann. Dem entsprechend und um die erforder-
lichen Fachkenntnisse der zustindigen Behorden im Finanzbereich sicher-
zustellen, weichen die Zustindigkeiten im Bankenkonkurs von denjenigen
im gemeinen Konkurs ab.

So wird der Bankenkonkurs nicht durch den Richter angeordnet, sondern
einzig durch die FINMA. Konkursbegehren, welche eine Bank oder einen
Effektenhéndler betreffen, sind vom Konkursgericht an die FINMA zu
iiberweisen.””' Die FINMA ist allgemein fiir die konkursrechtlichen Aufga-
ben zustindig; sie nimmt grundsitzlich diejenigen Aufgaben wahr, fiir die
vor der Einfiihrung der spezifischen Regeln zum Bankenkonkurs das Kon-
kursgericht oder die Nachlassbehorde zustindig waren. Der FINMA kommt
damit im Bankenkonkurs eine ausserordentlich starke Stellung zu.'”? Dies
begriindete der Gesetzgeber damit, dass es eines speziellen Organs mit be-
sonderen Fachkenntnissen bedarf, um das Verfahren des Bankenkonkurses

zu leiten und zu iiberwachen,'*® und es hat sich dies u.E. bewihrt.'**

51 Art. 173b SchKG.

132 Vgl. BBI 2002 (FN 35), 8091: ,,Mit der vorgeschlagenen Losung stehen die Banken
von der Aufnahme der Geschéftstétigkeit an bis zur vollstdndigen Liquidation unter
der dauernden Aufsicht der Bankenkommission.*

'3 SpUHLER KARL, Bankenkonkurs — Bankennachlassstundung — Bankensanierung —

gestern und morgen, in: NOBEL PETER (Hrsg.), Aktuelle Rechtsprobleme des Fi-
nanz- und Borsenplatzes Schweiz, Bern 2004, 85 f.

' Was die — teilweise kritisierte — Personalunion der FINMA als Untersuchungs- und

richterliche Behorde anbetrifft, so hat das Bundesgericht entschieden, jene sei nicht
verfassungswidrig, da die Entscheide der FINMA der Uberpriifung durch das Bun-
desgericht unterldgen. Mit der im Lichte der Rechtssicherheit eher zweifelhaften
Regelung, dass die FINMA abweichende Verfiigungen treffen kann (Art. 34 Abs. 3
BankG), habe der Gesetzgeber gemiss der Botschaft immerhin in erster Linie nur
an Bestimmungen formeller Natur (Fristen, Verfahrensabldufe) gedacht.
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Die FINMA ist auch fiir die Entscheidung zusténdig, ob ein Konkursliquida-
tor eingesetzt wird und wer gegebenenfalls mit dieser Aufgabe betraut wird.
Der Konkursliquidator untersteht der Aufsicht der FINMA. ">

Der Konkursliquidator ist namentlich verantwortlich fiir die Sicherung und
Verwertung der Konkursaktiven, die Besorgung der im Rahmen des Banken-
konkursverfahrens notwendigen Geschiftsfithrung, die Vertretung der Masse
vor Gericht sowie die Erhebung und Auszahlung der nach BankG gesicher-
ten Einlagen.'”® Dagegen kommt ihm keine eigene Verfiigungskompetenz
Zu.157

Die folgende Liste gibt einen Kurziiberblick iiber die Zusténdigkeiten:

FINMA:

e  Konkurseréffnung

e  Konkursabwicklung

e  Uberwachung Verfahrensablauf

e  Beaufsichtigung des Konkursliquidators
Konkursrichter und Aufsichtsbehorde

Konkursliquidator:

e  Verwaltung der Konkursmasse

e  Geschiftsfiihrung im Rahmen des Konkursverfahrens (z.B. Sicherung
und Verwertung von Aktiven, Zulassung von Konkursforderungen, Er-
hebung und Auszahlung gesicherter Einlagen, Vertretung der Konkurs-
masse vor Behorden und Gerichten)

»  keine Behorde — keine Verfiigungskompetenz

135 Als Konkursliquidator kommen Personen in Frage, die iiber das notwendige Fach-

wissen verfiigen und die unabhéngig sind (in der Praxis vorwiegend Anwilte und
Wirtschaftspriifer). War bereits ein Untersuchungs- oder Sanierungsbeauftragter
eingesetzt, so wird die Aufgabe des Konkursliquidators i.d.R. sinnvollerweise die-
ser Person iibertragen (vgl. BaK BankG-BAUER, Art. 33 N 25).

%6 Art. 9 BKV-FINMA.
"7 vgl. Art. 6 BKV-FINMA.
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Ordentliche Konkursgerichte, z.B.:

o Kollokationsklagen

e Aussonderungsklagen

e Anfechtungsklagen (actio Pauliana)

Glaubigerausschuss und Gldubigerversammlung:

Falls die FINMA einen Glaubigerausschuss oder eine Glaubigerversamm-
lung einsetzt (s. hinten, Ziff. 4.d), so legt sie das Verfahren und die Kompe-
tenzen des Ausschusses bzw. der Versammlung fest.

2. Voraussetzungen und Konkurser6ffnung

Die Anordnung des Bankenkonkurses setzt entweder die fehlende Aussicht
auf eine Sanierung oder ein gescheitertes Sanierungsverfahren voraus.'™
Zwecks Abklarung des Status des Finanzinstituts, namentlich mit Bezug auf
die soeben erwidhnten Voraussetzungen, sowie zur Sicherung der Vermo-
genswerte und Glaubigerrechte gehen einem Bankenkonkurs regelmissig
Schutzmassnahmen'> voraus. Hatte urspriinglich begriindete Aussicht auf
Sanierung bestanden, wird dem Konkursverfahren ein Sanierungsverfahren
gemiss Art. 28 ff. BankG vorangegangen sein.'® Bereits vor der Konkurser-
offnung liegen der FINMA daher meist Berichte eines Untersuchungsbeauf-

tragten oder eines Sanierungsbeauftragten vor.'®'

Die Konkurseréffnung wird von der FINMA auf einen genauen Zeitpunkt
festgelegt und offentlich bekannt gemacht.'” Das schweizerische Recht
kennt, im Unterschied zu anderen Rechtsordnungen, keine Riickwirkung der
Konkurswirkungen auf die erste Minute des Tages, an dem der Konkurs

38 Art. 33 Abs. 1 BankG.
139 Vgl. dazu vorn, Ziff. IV.
10" Vgl. dazu vorn, Ziff. VI.

1 Vgl. BaK BankG-BAUER, Art. 33 N 16. Vgl. zum Untersuchungsbeauftragten die
Ausfiihrungen unter Ziff. IV.2.a).

12 Art. 11 BKV-FINMA.
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angeordnet wurde (sog. ,,zero hour rule®). Mit der Konkurser6ffnung ent-
zieht die FINMA der Bank die Bewilligung.'®

3. Wirkungen des Bankenkonkurses; Grundsatz der Universalitit
und der Gleichbehandlung

Die Konkurser6ffnung nach dem Bankengesetz und nach SchKG verfolgen
dasselbe Ziel und fiihren — im Wesentlichen — zu denselben Rechtsfolgen. So
bestimmt Art. 34 Abs. 1 BankG, dass die Konkurserdffnung nach Bankenge-
setz die Wirkungen einer Konkurser6ffnung nach den Art. 197-220 SchKG
hat. Es geht in erster Linie darum, die Aktiven festzustellen und zusammen-
zufiihren, sie zu verwerten und die Schulden zu liquidieren.

Im Bankenkonkurs gilt der Grundsatz der Universalitit: Vom Konkurs wer-
den sdmtliche verwertbaren Vermogenswerte erfasst, die der Bank im Zeit-
punkt der Konkurser6ffnung gehoéren, unabhingig davon, ob sie sich im In-
oder im Ausland befinden.'** Ferner sind alle Gliubiger der Bank und ihrer
auslidndischen Zweigniederlassungen in gleicher Weise und mit gleichen
Privilegien berechtigt, am schweizerischen Bankenkonkursverfahren teilzu-
nehmen (Grundsatz der Gleichbehandlung der Glaubiger).'®®

4. Verfahren des Bankenkonkurses

Im Folgenden sei kurz auf einige Besonderheiten des Bankenkonkursverfah-
rens hingewiesen:

a) Forderungsanmeldung,; Meldepflicht von Schuldnern,
Pfandgldubigern, Verrechnungsberechtigten

Die Forderungen der Gldubiger der Bank, die aus den Biichern ersichtlich
sind, gelten fiir den Zweck der Erstellung des Kollokationsplans als ange-

163 Art. 33 Abs. 1 BankG.
164 Art. 3 BKV-FINMA.
165 Art. 3 Abs. 2 BKV-FINMA.
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meldet'®® und als von der Bank im Sinne von Art. 265 SchKG anerkannt'®’.

Forderungen sind ,,aus den Biichern ersichtlich®, wenn der betreffende Glau-
biger von der Bank regelmaéssig Ausziige oder Saldobestéitigungen iiber den
Bestand und die Hohe der Forderungen erhalten hat.'%®

Art. 15 ff. BKV-FINMA (Herausgabe- und Meldepflicht) sieht ein dem
Schuldenruf gemiss Art. 232 SchKG nachempfundenes Verfahren vor. Da-
nach haben sich Schuldner der Bank sowie Personen, die Vermogenswerte
der Bank als Pfandglaubiger oder aus anderen Griinden besitzen, innert der
von der FINMA verfiigten Eingabefrist beim Konkursliquidator zu melden
und diesem die Vermdgenswerte zur Verfiigung zu stellen. Eine Anmeldung
hat auch dann zu erfolgen, wenn der Schuldner der konkursiten Bank eine
Verrechnung geltend macht. Als Sicherheit dienende Effekten und andere
Finanzinstrumente unterliegen der Herausgabepflicht nicht, soweit die ge-
setzlichen Voraussetzungen fiir eine Verwertung durch den Sicherungsneh-
mer gegeben sind.'” Sie sind dem Konkursliquidator aber dennoch zu mel-
den und von diesem im Inventar vorzumerken; der Sicherungsnehmer hat
iiber den erzielten Erlds abzurechnen sowie einen Uberschuss an die Kon-
kursmasse herauszugeben.'”” Im Ubrigen kann die FINMA bestimmen, dass
die Meldung von Schuldnern der Bank im Falle von Forderungen, die aus
deren Biichern ersichtlich sind'”', unterbleiben kann.

Besondere Beachtung verdient die Rechtsfolge im Falle arglistig unterlasse-

ner Meldung oder Herausgabe: Bestehende Vorzugsrechte erlschen.'

166 Art. 36 Abs. 1 BankG.

17 Art. 24 Abs. 4 BKV-FINMA.

18 Art. 24 Abs. 3 BKV-FINMA.

19 Vgl. Art. 27 Abs. 3 BankG.

70 Art. 16 Abs. 1 und 2 BKV-FINMA.
"' Art. 17 Abs. 2 BKV-FINMA.

2 Art. 15 Abs. 3 BKV-FINMA.
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b)  Bestrittene Forderungen, Admassierung und Anfechtung

Will der Konkursliquidator eine bestrittene Forderung oder einen Anspruch
der Konkursmasse auf (bewegliche oder unbewegliche) Sachen gerichtlich
geltend machen oder ein Rechtsgeschéft mit der actio Pauliana anfechten, so
hat er vorgingig die Zustimmung der FINMA sowie allenfalls zweckdienli-
che Weisungen einzuholen.'” Erfolgt keine gerichtliche Geltendmachung, so
hat der Konkursliquidator die Wahl, entweder den Gldubigern unter Fristan-
setzung die Abtretung i.S.v. Art. 260 Abs. 1 und 2 SchKG anzubieten oder
die Forderungen der Konkursmasse zu verwerten. Letztere Mdglichkeit steht
fiir Anfechtungsanspriiche nach Art. 285-292 SchKG und Verantwortlich-
keitsanspriiche nicht offen.'”*

c) Verwertung

Dem Konkursliquidator kommt beziiglich der Verwertung grosse Freiheit
zu:'” Gemiss Art. 29 Abs. 1 BKV-FINMA entscheidet er iiber die Art und
den Zeitpunkt der Verwertung und fiihrt diese durch. Gewisse Aktiven (na-
mentlich solche, die schneller Wertverminderung ausgesetzt sind oder hohe
Verwaltungskosten verursachen) kann der Konkursliquidator ohne Aufschub
verwerten'’®, fiir die tibrigen hat er periodisch einen Verwertungsplan zu
erstellen'”’. Dieser wird den Gliaubigern mitgeteilt, und es wird ihnen eine
Frist angesetzt, innert der sie von der FINMA eine anfechtbare Verfiigung
betreffend einzelne Verwertungshandlungen verlangen kdnnen. Erwéhnt sei
schliesslich, dass der Konkursliquidator Forderungen der Konkursmasse,
anstatt sie im Sinne von Art. 260 SchKG den Gléubigern zur Abtretung an-
zubieten, wie im gemeinen Verfahren nach SchKG verwerten kann.'”

' Art. 19 Abs. 4 BKV-FINMA.
™ Art. 19 Abs. 5-7 BKV-FINMA.
' Bulletin der Eidgendssischen Bankenkommission 48/2006 betr. Bankenkonkurs
und Einlagensicherung, 142.

176 Art. 29 BKV-FINMA.

77" Art. 7 BKV-FINMA.

18 Art. 19 Abs. 6 BKV-FINMA.
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d) Gliubigerversammlung und Gldubigerausschuss

Aus Griinden der Effizienz findet eine Gldubigerversammlung — in Abwei-
chung zum SchKG-Verfahren — nur dann statt, wenn es die Liquidatoren als
angezeigt erachten.'” Dies soll etwa dann der Fall sein, wenn ,,Entscheidun-
gen bei der Liquidation wichtige Interessen der Gléubiger tangieren und
deren Einverstindnis wesentlich zu einem reibungslosen Ablauf des Verfah-
rens beitragen kann*'™.

Gemiss dem Entwurf fiir die Revision des Bankeninsolvenzrechts féllt die
Einsetzung einer Gliubigerversammlung in die Kompetenz der FINMA,
wobei den Liquidatoren ein Antragsrecht zukommt.'*' Die Kompetenzen und
die Regeln fiir die Beschlussfassung der Glaubigerversammlung werden
bereits nach geltendem Recht von der FINMA festgelegt.'™

Ein Gldubigerausschuss wird im Bankenkonkursverfahren nur eingesetzt,
wenn es die FINMA auf Antrag des Liquidators bestimmt, welche auch die
Kompetenzen festlegt.'®

e Eingeschrinktes Beschwerderecht

Gléaubiger und Eigner konnen im Verfahren des Bankenkonkurses einzig im
Verwertungsplan festgehaltene Verwertungshandlungen anfechten, und dies
auch nur, wenn sie von der FINMA eine entsprechende Verfiigung beantragt
haben (vgl. vorn lit. ¢). Die allgemeine Beschwerde gemiss Art. 17 SchKG
ist ausgeschlossen.

17 Art. 35 BankG.

180 BBI 2002 (FN 35), 8093.

'8 Art. 35 E-BankG.

"2 Art. 12 Abs. 1 BKV-FINMA und kiinftig Art. 35 E-BankG.

' Art. 35 Abs. 2 BankG; Art. 13 BKV-FINMA; Art. 35 Abs. 2 E-BankG. Vgl. BBI
2002 (FN 35), 8093, wonach ein Glaubigerausschuss eingesetzt werde, wenn dies
zur sinnvollen Interessenvertretung der Glédubiger angezeigt sei.
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VIII. Schlussbemerkung

Seit 2004 verfiigt die Schweiz iiber eine spezifische Insolvenzordnung fiir
Banken und Effektenhéndler, die sich im Wesentlichen bewahrt hat. Mit der
von den Réten genehmigten Revision des Bankeninsolvenzrechts soll es an
neuere Erkenntnisse angepasst werden. Insbesondere soll damit — und mit
der hiangigen ,,Too big to fail“-Vorlage — die Rechtsgrundlage geschaffen
werden, um auch systemrelevante Banken und Effektenhéndler besser sanie-
ren und gegebenenfalls geordnet abwickeln zu kdnnen. Mit der Revision
wird der Geltungsbereich des Bankeninsolvenzrechts iiber Banken und Ef-
fektenhdndler hinaus ausgedehnt auf Investmentgesellschaften nach dem
KAG und Versicherungen, indem die alleinige Zustandigkeit der FINMA fiir
die Konkurseréffnung und die Durchfithrung des Konkursverfahrens analog
den Bestimmungen zum Bankenkonkurs auch fiir diese gelten soll.

Kiinftige Revisionen, insbesondere diejenige im Zusammenhang mit ,,too
big to fail“, sollten genutzt werden, um einzelne Unstimmigkeiten des Ban-
keninsolvenzrechts im Interesse der Rechtssicherheit und des Systemschut-
zes zu beseitigen. Dies betrifft die Regelung der Endgiiltigkeit von Weisun-
gen, die in ein Zahlungs- oder Effektenabwicklungssystem eingegeben
werden (Art. 27 Abs. 2 BankG). Die darin vorgesehene Beweislastverteilung
lauft dem Zweck des Systemschutzes zuwider, und die Bestimmung ist un-
klar, insbesondere was den Zeitpunkt anbetrifft, der fiir die tatséchliche oder
fiktive Kenntnis des Systembetreibers {iber Schutzmassnahmen, welche die
FINMA verfiigt hat, massgebend sein soll.'®* Die vorgesehene Anderung von
Art. 27 Abs. 3 BankG, wonach Systemschutz in allen Fillen von Schutz-
massnahmen, im Sanierungsverfahren und im Konkursverfahren nach
BankG gegeben sein soll, ist zu begriissen. Um der Klarheit willen sollten
die Absitze 1 und 2 von Art. 27 BankG dahingehend erginzt werden, dass
sie auch in Konkursverfahren und im Falle der Anordnung von Massnahmen
im Zusammenhang mit der Verletzung von Bewilligungsvoraussetzungen
oder mit der Zwangsliquidation zur Anwendung kommen.

Close-out-Netting-Vereinbarungen, insbesondere in Master Agreements, sind
fiir den Systemschutz wichtig, wie u.a. Art. 27 Abs. 3 BankG verdeutlicht.

'8 Vorn, Ziff. V.2.b)bb).
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Es ist zu begriissen, dass Bestimmungen wie diejenige von Art. 31 Abs. 3
VE-BankG, welche die Wirksamkeit von Close-out-Netting-Vereinbarungen
in einem Sanierungsverfahren in Frage gestellt hétte, in der Revision fallen-
gelassen wurden und nicht Gesetz werden. Andernfalls wiirden sich die Risi-
ken der Finanzinstitute erh6hen, anstatt reduzieren, und wiirde Rechtsunsi-
cherheit geschaffen, die einer Sanierung und raschen Abwicklung abtréiglich
wire. Bei Gelegenheit wire auch Art. 211 Abs. 2°® SchKG zu 4ndern, um
den Gesetzeszweck — Verhinderung von cherry picking und Konkursbestén-
digkeit von Close-out-Netting-Vereinbarungen in Master Agreements — bes-
ser abzudecken und in diesem Zusammenhang strittige Fragen zu klaren.
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