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SAirGroup AG in Nachlassliquidation;
Zirkular Nr. 27

Sehr geehrte Damen und Herren

Nachfolgend orientiere ich Sie Uber den aktuellen Stand der Nachlassliquidation der
SAirGroup AG sowie den geplanten weiteren Ablauf des Verfahrens in den nachsten
Monaten.

I VERWERTUNG VON AKTIVEN

1. VERKAUF DER ANTEILE AM "CENTRE SWISSAIR", GENF

Ende der 1980er Jahre baute die SAirGroup, damals noch Swissair Schweizeri-
sche Luftverkehr-AG, am Flughafen in Genf zusammen mit dem Kanton Genf
und der IATA das Buro- und Gewerbegebaude "Centre Swissair". Das Gebaude
wurde auf der Basis eines vom Kanton Genf eingeraumten Baurechts als
Stockwerkeigentum errichtet. Der seinerzeitige Gebdudeneubauwert, bezogen
auf den Anteil der SAirGroup, betrug rund CHF 67 Mio.

Bei der Umstrukturierung der Swissair-Gruppe im Jahr 1997 hatten die Liegen-
schaften in der Schweiz in die Avireal-Gruppe eingebracht werden sollen. Aus
steuerlichen Grinden wurde aber entschieden, die Anteile am "Centre Swissair"
bei der SAirGroup zu belassen. Im Rahmen des Nachlassverfahrens der
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SAirGroup musste allerdings eine Entflechtung aus der Avireal SA Suisse Ro-
mande betreffend Liegenschaftsverwaltung und Zuordnung des Liegenschafts-
ertrags sowie eine Bereinigung der Verhaltnisse mit dem Flughafen Genf vor-
genommen werden. Wahrend der letzten 15 Jahre konnten die Burordumlich-
keiten immer zu einem sehr grossen Teil zu guten Konditionen vermietet wer-
den. Der Nettomietertrag betrug total rund CHF 54 Mio.

Im Fruhjahr 2016 initiierte der Liguidator in Absprache mit dem Glaubigeraus-
schuss den Verkauf der Anteile der SAirGroup am "Centre Swissair". Bis Ende
Juni 2016 gingen Kaufofferten von acht Interessenten beim Liquidator ein. Die
beste Offerte mit einem Kaufpreis von CHF 72 Mio. reichte die Aéroport Interna-
tional de Genéve, Entreprise droit public, ("AlG") ein. Die anderen Offerten la-
gen unter diesem Preis. Dies lasst sich vor allem durch die relativ komplexe
Struktur (Baurecht und Stockwerkeigentum) und die auf dem Geb&ude lasten-
den, verschiedenen Vorkaufsrechte des Kantons Genf erklaren.

Aufgrund dieser Ausgangslage entschied der Liquidator, das Angebot der AIG
unter Vorbehalt der Zustimmung des Glaubigerausschusses anzunehmen. Der
Eingang eines hoheren Angebots in einer weiteren Angebotsrunde erschien
aufgrund der vorliegenden Angebote als unwahrscheinlich. Im Ubrigen war Klar,
dass der Verkauf an die AIG ohne Probleme abgewickelt werden kann, weil der
Kanton Genf in diesem Fall kein Interesse daran hatte, von seinen Vorkaufs-
rechten Gebrauch zu machen.

Im September 2016 wurde der Kaufvertrag mit der AIG unterzeichnet. Der
Glaubigerausschuss stimmte dem Kaufvertrag an seiner Sitzung im November
2016 zu. Der Verkauf der Anteile der SAirGroup am "Centre Swissair" wurde
anschliessend abgewickelt. Der Kaufpreis ist bei der SAirGroup eingegangen.

2. VERKAUF DER FORDERUNGEN GEGEN DIE VOLARE-GESELLSCHAFTEN

Die Volare Group war eine im Jahr 2000 gegriindete Holdinggesellschaft, wel-
che die Volare Airlines und die Air Europe unter einem gemeinsamen Dach
vereinigte. Ende des Jahres 2000 hielt die SAirLines AG eine Beteiligung von
49.79 % an der Volare Group. Am 1. Februar 2001 verausserte die SAirLines
AG die Beteiligung an der Volare Group an den Mitaktionar Gino Zoccai bzw.
an eine von ihm beherrschte Gesellschaft. Bei dieser Gelegenheit wurden die
gegenseitigen Forderungsverhaltnisse zwischen den Gesellschaften des
Swissair-Konzerns und denjenigen der Volare-Gesellschaften bereinigt. Im
Rahmen dieses Geschaftes verpflichteten sich die Volare-Gesellschaften zu ei-
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ner Zahlung von insgesamt CHF 70 Mio. an die auf Seiten des Swissair-
Konzerns beteiligten Gesellschaften.

Die Verausserungsvereinbarung wurde wegen Zahlungsschwierigkeiten der Vo-
lare-Gesellschaften mehrfach modifiziert. Unter anderem wurden die Zahlungs-
fristen verlangert. Ende des Jahres 2004 wurden die drei Volare-Gesellschaften
in Italien fur insolvent erklart. Bis zu diesem Zeitpunkt hatten die Volare-Gesell-
schaften, Gino Zoccai und die Banken, die Garantien geleistet hatten, rund CHF
66 Mio. an die Swissair-Gesellschaften bezahlt. Die SAirGroup meldete in den
Insolvenzverfahren der Volare-Gesellschaften jeweils fir die Swissair-
Gesellschaften die ausstehenden Kapital- und Zinsforderungen an. Im Januar
2006 wurden in jedem der drei Verfahren Forderungen im Umfang von

EUR 4'095'855.43 als nicht privilegierte Forderungen zugelassen. Seither sind
in diesen Verfahren keine Abschlagszahlungen an die Glaubiger ausgerichtet
worden. Informationen Uber den Stand und das voraussichtliche Ergebnis der
Insolvenzverfahren sind nicht erhaltlich. Es ist unklar, wie lange die Verfahren
noch dauern werden.

Im Juni 2016 bekundete die Duepuntozero NPL S.p.A. ("Duepuntozero"), ein
italienisches Investmentunternehmen, Interesse daran, die kollozierten Forde-
rungen der Swissair-Gesellschaften gegen die Volare-Gesellschaften zu erwer-
ben. Als Ergebnis der darauffolgenden Verhandlungen schloss die SAirGroup
mit Duepuntozero im Oktober 2016 eine Vereinbarung Uber den Verkauf der
Forderungen zum Gesamtpreis von EUR 600’000 ab. In der Zwischenzeit ha-
ben der Glaubigerausschuss und die beteiligten Swissair-Gesellschaften dem
Verkauf der Forderungen gegen die Volare-Gesellschaften zugestimmt. Die
SAirGroup wird aus diesem Verkauf EUR 121'840 (20.3067 % von EUR
600'000) erhalten.

BEREINIGUNG DER KONZERNINTERNEN FORDERUNGEN

VERGLEICH MIT DER SAIRLINES AG IN NACHLASSLIQUIDATION BE-
TREFFEND GEGENSEITIGE FORDERUNGSVERHALTNISSE

Die SAirGroup meldete im Nachlassverfahren der SAirLines AG in Nachlassli-
quidation ("SAirLines") Forderungen in verschiedenen Wahrungen von umge-
rechnet insgesamt rund CHF 3 Mrd. an, davon rund CHF 250 Mio. mit Vorrech-
ten an den Vermogensmassen der in die SAirLines fusionierten S Air Logistics
AG, S Air Relations AG, S Air Services AG und Roscor AG. Diese Forderungen
wurden hauptséchlich mit Darlehen, mit anfechtbaren Handlungen und mit Ent-
schadigungen fur konzerninterne Dienstleistungen begriindet.
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Die SAirLines ihrerseits machte im Nachlassverfahren der SAirGroup Forde-
rungen in verschiedenen Wahrungen von umgerechnet insgesamt rund

CHF 315 Mio. geltend. Die SAirLines begriindete ihre Forderungen im Wesent-
lichen mit Darlehen, mit anfechtbaren Handlungen und mit Entschédigungen fir
konzerninterne Dienstleistungen. Im Weiteren stellte sie Verantwortlichkeitsan-
spriche gegentber der SAirGroup als faktischem Organ der SAirLines in den
Raum.

Der Liquidator der SAirGroup auf der einen Seite und der Co-Liquidator der
SAirLines auf der anderen Seite tberpriften die jeweils angemeldeten Forde-
rungen. Zur Bereinigung der gegenseitigen Forderungsverhaltnisse nahmen sie
im Frihjahr 2016 Verhandlungen auf. In diesen Verhandlungen wurden die
Prozessrisiken der jeweils bestrittenen Forderungen diskutiert. Beide Parteien
waren sich einig, dass gerichtliche Auseinandersetzungen wegen der Komplexi-
téat der Sachverhalte langwierig sein wirden und dass das Resultat solcher Ge-
richtsverfahren nicht abschéatzbar ist. Aus diesem Grund wurde nach einer fur
beide Parteien akzeptablen, gttlichen Lésung gesucht.

Die Verhandlungen konnten im Sommer 2016 erfolgreich mit dem Abschluss
eines Vergleichs mit folgenden Eckpunkten beendet werden:

— Die SAirGroup reduziert ihre bei der SAirLines angemeldeten Forderungen
auf CHF 1'000'000'000. Die SAirLines anerkennt die Forderungen in diesem
Umfang. Die anerkannten Forderungen werden bei der SAirLines wie folgt
kolloziert:
= CHF 50'000'000 mit einem Vorrecht an der Vermdgensmasse der S Air

Logistics AG;
= CHF 30'000'000 mit einem Vorrecht an der Vermégensmasse der S Air
Services AG;

= CHF 70'000'000 mit einem Vorrecht an der Vermégensmasse der S Air
Relations AG;

=  CHF 850'000'000 in der dritten Klasse.

— Die SAirLines zieht ihre bei der SAirGroup angemeldeten Forderungen voll-
umfanglich zurick.

— Die Auszahlung der falligen vier Abschlagszahlungen von insgesamt 14.4 %
auf dem anerkannten Forderungsbetrag in Hohe von CHF 850 Mio. sowie
die Auszahlung der Abschlagszahlung von 100 % auf den anerkannten For-
derungen mit Vorrechten in H6he von total CHF 150 Mio. erfolgen nach dem
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Inkrafttreten des Vergleichs und nach dessen Mitteilung an die Glaubiger der
SAirGroup und der SAirLines.

— Nach Erfiillung dieses Vergleichs sind die Parteien per Saldo aller Anspri-
che auseinandergesetzt. Ausgenommen von dieser Saldoklausel sind allfal-
lige Masseforderungen sowie Forderungen bei der Aufteilung von Verwer-
tungserlosen im Zusammenhang mit der Realisierung von Aktiven, deren Zu-
teilung momentan noch offen ist.

— Der Vergleich tritt in Kraft, wenn ihm die Glaubigerausschiisse der
SAirGroup und der SAirLines zustimmen.

Die Glaubigerausschiisse der SAirGroup und der SAirLines haben dem Ver-
gleich an ihren Sitzungen im November 2016 zugestimmt.

Mit diesem Vergleich werden die gegenseitigen Forderungsverhaltnisse zwi-
schen der SAirGroup und der SAirLines ohne langwierige gerichtliche Verfahren
bereinigt. Die SAirGroup wird von der SAirLines wie alle Gbrigen Glaubiger die
weiteren Dividendenzahlungen erhalten. Die SAirLines besitzt keine Nachlass-
forderungen mehr gegentber der SAirGroup.

2. VERGLEICH MIT DER FLIGHTLEASE AG IN NACHLASSLIQUIDATION BE-
TREFFEND GEGENSEITIGE FORDERUNGSVERHALTNISSE

Die SAirGroup meldete im Nachlassverfahren der Flightlease AG in Nachlassli-
quidation ("Flightlease") Forderungen in verschiedenen Wa&hrungen von umge-
rechnet insgesamt rund CHF 462 Mio. an. Diese Forderungen wurden haupt-
séchlich mit Darlehen und mit Entschadigungen fur konzerninterne Dienstleis-
tungen begrindet.

Die Flightlease ihrerseits machte im Nachlassverfahren der SAirGroup Forde-
rungen in verschiedenen Wéahrungen von umgerechnet insgesamt rund

CHF 562 Mio. geltend. Die Flightlease begriindete ihre Forderungen im We-
sentlichen mit Darlehen und anfechtbaren Handlungen. Im Weiteren stellte sie
Verantwortlichkeitsanspriiche gegeniber der SAirGroup als faktischem Organ
in den Raum.

Der Liquidator Uberprifte mit seinem Team die angemeldeten Forderungen und
arbeitete einen Vorschlag fur einen Vergleich zur Bereinigung der gegenseiti-
gen Forderungen aus. Bei diesem Vergleichsvorschlag beriicksichtigte er fol-
gende Aspekte:

— Die gegenseitigen Darlehensforderungen sind grundsétzlich ausgewiesen.
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Der Einwand der Flightlease, die Darlehen der SAirGroup als Konzern-Mut-
tergesellschaft seien als nachrangige Darlehen zu behandeln, wird im Sinne
der Rechtsprechung des Bundesgerichts als wenig aussichtsreich beurteilt.
Dieser Aspekt wird nur durch einen kleinen Abzug bei einem Darlehen der
SAirGroup aus dem Jahr 2001 bertcksichtigt.

Die von der Flightlease geltend gemachten Anfechtungsanspriiche werden
unterschiedlich beurteilt und je nach geschatztem Risiko im Vergleichsvor-
schlag berlcksichtigt.

Die gegenseitigen Darlehensforderungen kdnnen verrechnet werden. Eine
Verrechnung von Darlehensforderungen mit Anfechtungsansprichen ist da-
gegen ausgeschlossen.

Die Glaubigerausschiisse der SAirGroup und der Flightlease haben auf Antrag
des Liquidators hin dem Abschluss des folgenden Vergleichs zur Bereinigung
der gegenseitigen Forderungen zwischen der SAirGroup und der Flightlease
zugestimmt:

Die Flightlease reduziert ihre bei der SAirGroup angemeldeten Forderungen
auf CHF 74 Mio. Die SAirGroup anerkennt diese Forderungen und kolloziert
sie in der 3. Klasse.

Die SAirGroup zieht ihre bei der Flightlease angemeldeten Forderungen
vollumfanglich zurtick.

Die bisher von der SAirGroup an ihre Glaubiger ausbezahlten Abschlagszah-
lungen von insgesamt 12 % werden der Flightlease auf der kollozierten For-
derung von CHF 74 Mio. nach Inkrafttreten des Vergleichs und nach dessen
Mitteilung an die Glaubiger der SAirGroup und der Flightlease ausbezahlt.

Nach Erfillung dieses Vergleichs sind die Parteien per Saldo aller Anspri-
che auseinandergesetzt.

Die Parteien nehmen zur Kenntnis, dass dieser Vergleich nur ihnen gegen-
Uber wirksam ist und keine Befreiung oder Beschrankung der Haftbarkeit all-
falliger Solidarschuldner und/oder Regressberechtigter aus dem Themen-
komplex der aktienrechtlichen Verantwortlichkeit bewirkt.

Mit dem Abschluss dieses Vergleichs werden die gegenseitigen Forderungs-
verhaltnisse zwischen der SAirGroup und der Flightlease abschliessend berei-
nigt. Die Flightlease wird von der SAirGroup, wie alle Gibrigen Glaubiger, die
weiteren Dividendenzahlungen erhalten. Die SAirGroup ihrerseits hat keine An-
spriche mehr gegeniber der Flightlease.
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3. VERGLEICH MIT DER SWISSAIR SCHWEIZERISCHE LUFTVERKEHR-AG IN
NACHLASSLIQUIDATION BETREFFEND GEGENSEITIGE FORDERUNGS-
VERHALTNISSE

Die SAirGroup meldete im Nachlassverfahren der Swissair Schweizerische
Luftverkehr-AG in Nachlassliquidation ("Swissair") Forderungen in verschiede-
nen Wahrungen von umgerechnet insgesamt rund CHF 160 Mio. an. Diese
Forderungen wurden hauptséchlich mit Entschadigungen fir konzerninterne
Dienstleistungen und mit anfechtbaren Handlungen begriindet.

Die Swissair ihrerseits machte im Nachlassverfahren der SAirGroup Forderun-
gen in verschiedenen Wé&hrungen von umgerechnet insgesamt rund

CHF 4 Mrd. geltend. Die Swissair begrindete ihre Forderungen im Wesentli-
chen mit Darlehen, mit Schadenersatz im Zusammenhang mit Leasingvertra-
gen, aus anfechtbaren Handlungen, mit Verantwortlichkeit der SAirGroup als
faktisches Organ der Swissair und als Entschadigungen fur konzerninterne
Dienstleistungen.

Der Liquidator der SAirGroup auf der einen Seite und der stellvertretende Liqui-
dator der Swissair auf der anderen Seite Uberpriften mit ihren Teams die je-
weils angemeldeten Forderungen. Zur Bereinigung der gegenseitigen Forde-
rungsverhaltnisse nahmen sie im Fruhjahr 2016 Verhandlungen auf. In diesen
Verhandlungen wurden die Prozessrisiken der jeweils bestrittenen Forderungen
diskutiert. Beide Parteien waren sich einig, dass gerichtliche Auseinanderset-
zungen wegen der Komplexitéat der Sachverhalte langwierig sein wirden und
dass das Resultat solcher Gerichtsverfahren nicht abschéatzbar ist. Aus diesem
Grund wurde nach einer fur beide Parteien akzeptablen, gitlichen Lésung ge-
sucht. Die Verhandlungen konnten im September 2016 erfolgreich mit dem Ab-
schluss eines Vergleichs mit folgenden Eckpunkten beendet werden:

— Die Swissair reduziert ihre bei der SAirGroup angemeldeten Forderungen
auf CHF 1.5 Mrd. Die SAirGroup anerkennt diese Forderungen und kolloziert
sie in der 3. Klasse.

— Ausgenommen ist die von der Swissair im Zusammenhang mit dem Vorwurf
der Teilnahme am Konzerncashpooling angemeldete Forderung in Héhe von
CHF 195'593'132.86. Diese Forderung bleibt weiterhin ausgesetzt. Uber die
Zulassung oder Abweisung werden die Liquidationsorgane der SAirGroup
entscheiden, nachdem das derzeit am Handelsgericht des Kantons Zirich
hangige, gegen verschiedene Beklagte gefuhrte Verantwortlichkeitsverfahren
(Geschafts-Nr.: HG130073) rechtskraftig abgeschlossen ist.
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— Die SAirGroup zieht ihre bei der Swissair angemeldeten Forderungen voll-
umfanglich zurlck.

— Die bisher von der SAirGroup an ihre Glaubiger ausbezahlten Abschlagszah-
lungen von insgesamt 12 % werden der Swissair auf der kollozierten Forde-
rung von CHF 1.5 Mrd. nach Inkrafttreten des Vergleichs und nach dessen
Mitteilung an die Glaubiger der SAirGroup und der Swissair ausbezahlt. Die
Swissair partizipiert an weiteren Abschlagszahlungen bzw. der Schlussdivi-
dende nach Massgabe des kollozierten Forderungsbetrags.

— Mit Vollzug dieses Vergleichs erklaren sich die Parteien per Saldo aller An-
spriiche auseinandergesetzt. Ausgenommen von dieser Saldoklausel sind
die Forderung im Zusammenhang mit dem Vorwurf der Teilnahme am Kon-
zerncashpooling, allféllige Masseforderungen sowie Forderungen bei der
Aufteilung von Verwertungserlésen im Zusammenhang mit der Realisierung
von Aktiven, deren Zuteilung momentan noch offen ist.

— Die SAirGroup nimmt zur Kenntnis, dass dieser Vergleich nur ihr gegeniber
wirksam ist und keine Befreiung oder Beschrankung der Haftbarkeit allféalliger
Solidarschuldner und/oder Regressberechtigter aus dem Themenkomplex
der aktienrechtlichen Verantwortlichkeit bewirkt.

— Der Vergleich tritt in Kraft, wenn ihm die Glaubigerausschisse der
SAirGroup und der Swissair zustimmen.

Die Glaubigerausschiisse der SAirGroup und der Swissair haben dem Ver-
gleich an ihren Sitzungen im November 2016 zugestimmt.

Mit diesem Vergleich werden die gegenseitigen Forderungsverhaltnisse zwi-
schen der SAirGroup und der Swissair ohne langwierige gerichtliche Verfahren
weitgehend bereinigt. Die Swissair wird von der SAirGroup wie alle Ubrigen
Glaubiger die weiteren Dividendenzahlungen erhalten. Die SAirGroup besitzt
keine Nachlassforderungen mehr gegeniiber der Swissair.

NACHLASSDIVIDENDE

Die Aktivseite der SAirGroup konnte nun im Wesentlichen bereinigt werden. Of-
fen sind noch die Aufteilung der Verwertungserlose fur die Liegenschaften im
Ausland zwischen der Swissair und der SAirGroup sowie Verantwortlichkeits-
anspriche. Bei den Forderungen gegen Gruppengesellschaften, die sich im In-
und Ausland in Insolvenzverfahren befinden, geht es darum, den Eingang der
Insolvenzdividenden auf den anerkannten Forderungen abzuwarten.

BASEL | ZURICH | BERN



WENGERPLATTNER 9|9

Auf der Basis des aktuellen Wissensstandes kann mit einer Nachlassdividende
von insgesamt zwischen 19 % und 23 % gerechnet werden. Davon wurden in
den ersten vier Abschlagszahlungen bereits 12 % ausbezahlt. Die zuklnftig
noch zu erwartende Nachlassdividende wird dementsprechend zwischen 7 %
und 11 % betragen.

5. ABSCHLAGSZAHLUNG

Mit der Abwicklung der in Ziff. I und Il vorstehend beschriebenen Transaktionen
werden liquide Mittel in grdsserem Ausmass in die Nachlassmasse fliessen und
es werden Rickstellungen fir die ausgesetzten Forderungen, die nun nicht an-
erkannt werden mussten, frei werden. Es wird deshalb im ersten Halbjahr 2017
maglich sein, eine 5. Abschlagszahlung in der Gréssenordnung von 5 % an die
Glaubiger mit anerkannten Forderungen in der 3. Klasse auszuzahlen.

Im Fruhjahr 2017 werde ich die Glaubiger Uber den Rechenschaftsbericht 2016 und die
Durchfiihrung der 5. Abschlagszahlung mit einem Zirkular informieren.

Mit freundlichen Griissen

SAirGroup AG in Nachlassliquidation
DenlLiqujdator:
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