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Abstract

Im Rahmen der neuen Solvabilitatsvorschriften Basel Il und Solvency Il haben
sich die Eigenkapitalanforderungen fur Banken und Versicherungsunternehmen
drastisch veréndert. Um die neuen Solvabilitatsvorschriften erfiillen zu kénnen,
uberlegen sich immer hdufiger Banken und Versicherungsunternehmen — nicht
zuletzt aufgrund der aktuellen Finanzkrise —, ihre Forderungen gegen Bankkunden
bzw. Versicherte im Rahmen einer Forderungsabtretung zu verkaufen. Da Banken
und Versicherungsunternehmen meist international agieren, kommt es deshalb

haufig zu Forderungsabtretungen, die tber die nationalen Grenzen hinausgehen.

Die Frage nach dem dabei anzuwendenden Recht bei einer solchen grenziiber-
schreitenden Forderungsabtretung wird durch Art. 12 EVU beantwortet, der in
Deutschland durch die Vorschrift des Art. 33 EGBGB tibernommen wurde. Ge-
maR Art. 33 Abs. 1 EGBGB richtet sich das schuldrechtliche Verhaltnis zwischen
den Zessionsparteien nach dem von den Parteien gewahlten Recht (Zessions-
grundstatut). Die Frage nach Ubertragbarkeit der Forderung, Verhaltnis des
Schuldners zur Zweckgesellschaft, VVoraussetzungen, unter denen dem Schuldner
die Abtretung entgegengehalten werden kann, und Voraussetzungen einer Leis-
tung mit befreiender Wirkung durch den Schuldner werden, soweit diese Aspekte
den Schuldnerschutz betreffen, wird gemaR Art. 33 Abs. 2 EGBGB von dem

Recht der abgetretenen Forderungen (Forderungsstatut) geregelt.

Welche Rechtsordnung das dingliche Verhaltnis zwischen Originator und Zweck-
gesellschaft, das Verhaltnis der Abtretung zu Dritten und das Verhaltnis mehrerer
Zessionare untereinander regelt, ist in der Literatur umstritten, da diese Fragen
nicht explizit durch Art. 33 EGBGB erfasst sind. Fir diese Aspekte existieren in
der Literatur verschiedene Ldsungsansatze, die in der vorliegenden WHL-Schrift

ausfuhrlich dargestellt werden.

Es hat sich im Laufe der Analyse herausgestellt, dass eine Ankniipfung an das
Niederlassungsrecht des Originators die beste Losung darstellt. Bei einer solchen
Anknupfung wird eine einheitliche Anwendung einer Rechtsordnung bezuglich
der oben genannten Fragestellungen gewahrleistet. Zudem entfallen bei der An-
wendung des Niederlassungsrechts des Originators die zeit- und kostenintensiven




Differenzierungsarbeiten. Die mdglichen Kollisionen des Niederlassungsrechts
des Originators mit den Rechtsordnungen, deren Anwendung von Art. 33 EGBGB
zwingend vorgeschrieben werden, sind I6sbar, indem die Rechtsordnung am Sitz
des Originator auch fur den schuldrechtlichen Forderungskaufvertrag vereinbart

wird.
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1. Einleitung

1.1. Problemstellung

Im Zuge der aufsichtsrechtlichen Reformen haben sich die Eigenkapitalanforde-
rungen bei Banken (Basel I1) und Versicherungsunternehmen (Solvency Il) grund-
legend verandert. Um an zusétzliche liquide Mittel zu kommen, kénnen die Ban-
ken (Originator) z. B. Kreditforderungen gegen Kunden bzw. Versicherungsun-
ternehmen (v. a. Lebensversicherer) Prdmienforderungen gegen Versicherte im
Rahmen einer Securitisation an eine sog. Zweckgesellschaft (special purpose ve-
hicle) im Rahmen einer Forderungsabtretung verkaufen.! Die Zweckgesellschaft
refinanziert den an die Bank bzw. das Versicherungsunternehmen zu zahlenden

Kaufpreis durch die Ausgabe von Wertpapieren am Kapitalmarkt.

Durch diesen VVorgang der Securitisation erhalt die Bank bzw. das Versicherungs-
unternehmen bereits zum Zeitpunkt der Forderungsabtretung den Gegenwert fir
die verkauften Forderungen, bevor diese fallig werden. Somit stehen zusatzliche
Mittel zur Verfugung, um die aufsichtsrechtlichen Erfordernisse bezuglich des
Solvenzkapitals zu erfillen, vorhandene Schulden zu tilgen oder notwendige In-
vestitionen zu finanzieren. Somit spielt die Securitisation eine wichtige Rolle bei
der Refinanzierung von Banken bzw. der Kapazitatserweiterung von Versiche-

rungsunternehmen.

Die vorliegende WHL-Schrift befasst sich u. a. mit dem rechtlichen Verhéltnis
zwischen dem Originator und der Zweckgesellschaft. Das schuldrechtliche Ver-
héltnis zwischen dem Originator und der Zweckgesellschaft erfolgt in Form einer
Forderungsabtretung. Fir den Erfolg einer Securitisation ist es unbedingt erforder-
lich, dass die Forderungen bei einer Insolvenz des Originators nicht in seine In-
solvenzmasse fallen, sondern weiterhin bei der Zweckgesellschaft verbleiben. Die

Forderungsabtretung an die Zweckgesellschaft muss somit ,,insolvenzfest* sein.

Von erheblicher Bedeutung ist auch das dingliche Verhéltnis zwischen den Ver-

! Die Forderungsabtretung im Rahmen der Securitisation wird in der Literatur auch als Verbrie-

fung bezeichnet.
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tragsparteien einer Securitisation. Damit der Originator die Forderungen wirksam
an die Zweckgesellschaft tbertragen kann, mussen die VVoraussetzungen des deut-
schen Rechts fur die wirksame Forderungsabtretung gemall § 398 ff. BGB be-
ricksichtigt werden.

Der Hauptschwerpunkt der Untersuchung ist die Abtretung ausléandischer Forde-
rungen im grenzuberschreitenden Verkehr. Die grenziberschreitende Forderungs-
abtretung ist in der Praxis von besonderer Bedeutung, da ein Originator nur in den
seltensten Féllen nur Forderungen abtritt, die ausschlieBlich dem deutschen Recht
oder einer anderen Rechtsordnung unterliegen. Die Kreditkunden bzw. Versiche-
rungskunden stammen gerade bei international operierenden Banken und Versi-
cherungsunternehmen aus unterschiedlichen L&ndern, so dass die Forderungs-
schuldner oftmals ihren Sitz auf3erhalb Deutschland haben. Ware der Originator
auf die Verbriefung inlandischer Forderungen beschrénkt, so wirde dies eine er-

hebliche Einschrankung seiner Finanzierungsmoglichkeiten bedeuten.

Aus diesem Grund ist es die Zielsetzung der vorliegenden WHL-Schrift, die rech-
tlichen Anforderungen bzw. die auftretenden Schwierigkeiten einer grenziber-
schreitenden Forderungsabtretung detailliert zu untersuchen. Es geht dabei v. a.
um die Fragen nach dem schuldrechtlichen Verhéltnis zwischen den Zessionspar-
teien, der Ubertragbarkeit der Forderung, dem dinglichen Verhaltnis zwischen
Originator und Zweckgesellschaft und dem Verhéltnis der Abtretung zu Dritten.
Zur Losung dieser Fragen des internationalen Wirtschaftsrechts kommen v. a. die
Regelungen des Art. 12 EVU, die durch Art. 33 EGBGB im deutschen Recht um-

gesetzt wurden, in Betracht.

1.2. Untersuchungsgang

Die Arbeit ist entsprechend der Zielsetzung wie folgt gegliedert. Zunachst werden
im Kapitel 2 die wirtschaftliche Bedeutung sowie der Ablauf der Forderungsabtre-
tung im Rahmen einer Securitisation erlautert. AnschlieBend werden im Kapitel 3
die Regelungen im deutschen Recht dargestellt, die bei einer Forderungsabtretung
zu beachten sind. Dabei wird entsprechend dem in der deutschen Rechtsordnung
herrschenden Trennungs- und Abstraktionsprinzip zwischen dem schuldrechtli-
chen Verpflichtungsgeschaft und der dinglichen Abtretung von Forderungen un-
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terschieden.

Die sich anschlieBenden Kapitel 4 und 5 bilden den Schwerpunkt der vorliegen-
den Untersuchung. Dabei geht es um rechtliche Probleme bei einer grenziber-
schreitenden Forderungsabtretung, die auch in der Literatur umstritten sind.

Im Kapitel 4 werden zunéchst die expliziten Regelungen des Art. 33 EGBGB be-
zuglich des schuldrechtlichen Verhaltnisses zwischen den Zessionsparteien dar-
gestellt. Rechtliche Probleme konnen bei einer grenzlberschreitenden Forde-
rungsabtretung entstehen, da nicht alle Aspekte im Rahmen einer Forderungsab-
tretung durch Art. 33 EGBGB erfasst sind. Deshalb werden im Kapitel 4 ver-
schiedene Losungsansétze flr die nicht durch Art. 33 EGBGB erfassten Aspekte
dargestellt und kritisch hinterfragt.

Im Kapitel 5 werden dann die im Kapitel 4 diskutierten Losungsansétze auf ihre
Tauglichkeit fur die Praxis anhand konkreter Falle uberpruft. Hier werden Vor-
und Nachteile der einzelnen Losungsansétze beschrieben und gegeneinander ab-
gewogen. Daraus wird der beste Ldsungsvorschlag hergeleitet. Die Arbeit wird

mit einer Zusammenfassung im Kapitel 6 abgeschlossen.
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2. Allgemeines zur Forderungsabtretung bei einer Securitisa-

tion

2.1. Wirtschaftliche Bedeutung

Die Anfénge der Securitisation liegen in den USA. In den dreilRiger Jahren des
letzten Jahrhunderts wollte die US-Regierung den privaten Wohnungsbau for-
dern.? Um dieses Ziel zu erreichen, wurde am 27. Juni 1934 der National Housing
Act verabschiedet. Der Zweck dieses Gesetzes war es, dem Markt fiir Wohnungs-
bauhypotheken eine groRere Liquiditidt zu verschaffen und damit die Finanzie-
rungskosten fiir den Erwerb von Wohneigentum zu senken.® Seitdem hat die Se-
curitisation ihren weltweiten Siegeszug angetreten und ist heute ein wichtiges und
unverzichtbares Instrument der Refinanzierung der Banken geworden. Ein typi-

scher Ablauf der Securitisation wird im nachsten Abschnitt dargestellt.

Die Securitisation wird nur durchgefihrt, wenn sie aus betriebswirtschaftlichen
Grinden sinnvoll ist. Da die Securitisation in der Regel eine komplizierte Tran-
saktion darstellt, sind damit erhebliche Kosten verbunden. Es stellt sich in diesem
Zusammenhang die Frage, ob am Ende die Kosten gar héher sind als der Gewinn.
Eine Securitisation bringt nur dann einen Vorteil fur den Originator, wenn der
Zinssatz (inklusive Kosten), der erforderlich ist, um Investoren zum Kauf der von
der Zweckgesellschaft ausgegebenen Wertpapiere zu bewegen, niedriger ist als

der eines Bankdarlehens.

In der Regel lasst sich ein solch niedrigerer Zinssatz am Kapitalmarkt nur durch-
setzen, wenn die von der Zweckgesellschaft emittierten Wertpapiere ein hohes
Rating von den Rating-Agenturen erhalten. Eine Zinsersparnis kann somit nur
erreicht werden, wenn der Originator ein schlechteres Rating besitzt als die
Zweckgesellschaft. Damit die Zweckgesellschaft ein gutes Rating bekommt, dir-
fen im Rahmen der Securitisation nur Forderungen bester Bonitat abgetreten wer-

den. Eine sorgféltige Auswahl der Forderungen ist somit unbedingt erforderlich.

Vgl. Henderson/Scott, S. 27.

®  Vgl. Schwarcz, S. 2 sowie Gehring, S. 13.
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2.2. Ablauf einer Securitisation

2.2.1. Grundstruktur einer Securitisation

Die folgende Abbildung stellt skizzenhaft die Forderungsabtretung im Rahmen

Forderungsschuldner
(Bankkunden, Versicherte)

Kreditvertrag,
Versicherungsvertrag

o

<Zweckgesescha)>]

einer Securitisation dar:

Abtretung nach
§ 398 BGB

Ausgabe von E

Kaufpreiszahlung
nach § 433 Il BGB

Kaufpreiszahlung
nach § 433 Il BGB

Wertpapieren

Investoren
(Kapitalmarkt)

Abbildung 1: Struktur einer Securitisation

2.2.2. Der Originator

Der Originator ist der Initiator einer Securitisation. In der Regel ist die Bank bzw.
das Versicherungsunternehmen. Es gibt keine besonderen formalen Anforderun-
gen an den Originator. Allerdings ist es aus Kostengriinden erforderlich, ein In-
vestitionsvolumen von ca. 100 Mio. € aufzubringen.* Daraus ergibt sich, dass die
Securitisation eher ein Finanzierungsinstrument fir GroBunternehmen sind, denn
nur diese sind in der Lage, Vermogenswerte und speziell Forderungen in dieser

GroRenordnung anzubieten.”

*vgl. Kliwer, S. 10.
> In jungster Zeit wird immer haufiger auf ein sog. Multiseller-Conduit zuriickgegriffen, bei
dem mehrere Originatoren ihre Vermdgenswerte auf eine Zweckgesellschaft tibertragen. Auf

5
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Bei einer Securitisation werden am haufigsten Forderungen abgetreten. Dies er-
klart sich daraus, dass der Ubertragene Aktivapool einen stetigen Zahlungsfluss
erzeugen muss, um die Zins- und Tilgungszahlungen an die Investoren zu finan-
zieren.® Daneben stellt der Pool eine Sicherheit fiir die Investoren dar, den sie im
Fall der Insolvenz der Zweckgesellschaft verwerten kénnen. Folglich muss der
Pool der Zweckgesellschaft so beschaffen sein, dass die Ausfallwahrscheinlich-

keit fur die Investoren so gering wie maglich gehalten wird.

Dariuiber hinaus erméglicht erst die geringe Ausfallwahrscheinlichkeit der Zweck-
gesellschaft ein gutes Rating bei den Rating-Agenturen. Ein gutes Rating wiede-
rum erhoht die Investitionsbereitschaft der potentiellen Investoren und senkt den
von ihnen verlangten Zinssatz. Die Ausfallwahrscheinlichkeit des bei der Zweck-
gesellschaft angesammelten Aktivapools kann zwar auch durch die Stellung ande-
rer Sicherheiten reduziert werden. Solche Drittsicherheiten verursachen aber zu-

sétzliche Kosten in Form von Gebihren fur die Sicherungsiibernahme.

2.2.3. Die Zweckgesellschaft

Die Zweckgesellschaft (special purpose vehicle) ist das Kernstlick der Securitisa-
tion. Sie kauft die Forderungen vom Originator auf. Um den Kaufpreis hierflr
aufbringen zu konnen, gibt sie Anleihen aus. Der Hauptgrund fur die Errichtung
einer Zweckgesellschaft besteht darin, dass der Originator die verkauften Forde-
rungen von seinem eigenen Geschéftsrisiko abspalten kann.” Auf diese Weise
erreicht der Originator ein eventuell besseres Rating fur die emittierten Wertpa-

piere und damit auch bessere Konditionen beztiglich Tilgung und Verzinsung.

In der Regel ist der Gesellschaftszweck einer Zweckgesellschaft auf den Ankauf
von Forderungen und deren Verbriefung zum Zweck der Refinanzierung be-
grenzt.® Dadurch soll verhindert werden, dass die Zweckgesellschaft andere, tiber
die Refinanzierung des Originators hinausgehende Geschafte tétigt, die negative
Folgen auf die Refinanzierung haben konnten. Insbesondere ist das Insolvenzrisi-

ko aufgrund solcher Geschéfte ausgeschlossen, die nicht im Zusammenhang mit

diese Weise sind auch kleinere Unternehmen in der Lage, das Mindestvolumen einer Securiti-
sation aufzubringen. Vgl. Willburger, S. 11.

® vgl. Eichholz/Nelgen, S. 793.

" Vgl. Waschbusch, S. 408.

8 vgl. Frankel, S. 400.
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der Refinanzierung des Originators stehen.

Die Zweckgesellschaft hat mehrere Aufgaben zu erfillen. Sie muss zunéchst die
zum Kauf angebotenen Forderungen begutachten, ob sich diese zur Verbriefung
eignen.? Weiter muss die Zweckgesellschaft den Ablauf der Transaktion und die
Struktur der Zahlungen an die Investoren planen. Dariber hinaus fallen steuer-,
handels- und aufsichtsrechtliche Fragen in den Aufgabenbereich der Zweckgesell-
schaft. Als spatere Eigentiimerin des Forderungspools und Emittentin der Wertpa-
piere trégt die Zweckgesellschaft das Verlustrisiko, welches sich ergibt, wenn sich

die Forderungen zur Durchftihrung einer Securitisation nicht eignen.

Die Zweckgesellschaft wird in aller Regel zu Beginn einer Securitisation neu ge-
grindet. Die Grindung dieser Gesellschaft erfolgt allein zu dem Zweck, die For-
derungen vom Originator abzuspalten.® Die Griindung kann sowohl vom Origina-
tor selbst als auch von einem unabhangigen Dritten vorgenommen werden.'* Bei
der Grindung ist jedoch darauf zu achten, dass die Zweckgesellschaft nicht Teil
des Konzerns des Originators wird, da den Originator ansonsten eine eventuelle
Haftung fiir die Verbindlichkeiten der Zweckgesellschaft trifft.’> Aus diesem
Grund muss die rechtliche und wirtschaftliche Unabh&ngigkeit der Zweckgesell-
schaft unter allen Umsténden erreicht werden. Sonst wirde die gewtnschte Ab-

spaltung der Forderungen vom Originator verloren gehen.

Bei der Errichtung der Zweckgesellschaft in Deutschland kommt v. a. eine GmbH
als Gesellschaftsform in Betracht. GemaR § 13 Abs. 1, 2 GmbHG handelt es sich
bei dieser Gesellschaftsform um eine eigenstandige Rechtsperson. Die so gegrin-
dete Zweckgesellschaft in Form einer GmbH gibt Schuldverschreibungen oder —

scheine aus und refinanziert auf dieser Weise den Ankauf der Forderungen.

Obwohl die Grundung der Zweckgesellschaft auch vom Originator vorgenommen
werden konnte, ist aus Konsolidierungsgesichtspunkten ratsam, dass die Zweck-
gesellschaft von einem unabhéngigen Dritten, einem sog. Sponsor, gegriindet wird.
Auf diese Weise sind die Befreiung der Bilanz von den an die Zweckgesellschaft
verdulerten Forderungen und das Nichtbestehen einer Konsolidierungspflicht des

Hier kommt es v. a. auf die Bonitatsprifung der Forderungsschuldner an.
10 vgl. Zumpf, S. 16.

1 vgl. Gehring, S. 18 sowie David, S. 52.

12 vgl. Zumpf, S. 16.
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Originators am sichersten gewahrleistet.

2.2.4. Die Investoren

Neben dem Originator und der Zweckgesellschaft sind die Investoren die dritten
Hauptbeteiligten an einer Securitisation. Sie erwerben die von der Zweckgesell-
schaft emittierten Wertpapiere gegen Zahlung einer bestimmten Geldsumme. Mit
dieser Geldsumme kann die Zweckgesellschaft den Kaufpreis fir die erworbenen
Forderungen an den Originator zahlen. Die Investoren erhalten wahrend der Lauf-

zeit der Transaktion Zins- und Tilgungszahlungen von der Zweckgesellschaft.

Die Investoren sind in der Regel institutionelle Anleger wie Bankinstitute, Versi-
cherungsgesellschaften und Investmentfonds. Dagegen treten Privatpersonen nur

£.13 Der Grund dafir ist zum einen, dass die

in Ausnahmeféllen als Investoren au
Struktur einer Securitisation fir Privatanleger haufig zu komplex erscheint. Zum
anderen haben die emittierten Wertpapiere in der Regel einen relativ hohen

Nennwert, so dass sie fur kleine Privatanleger nicht in Frage kommen.

Es stellt sich die Frage, warum die Investoren die von der Zweckgesellschaft
emittierten Wertpapiere kaufen sollen. Durch den Ankauf von Wertpapieren aus
einer Securitisation erhalten die Investoren die Mdglichkeit, ihre Kapitalanlagen
zu diversifizieren.** Zudem werden die Anspriiche der Investoren auf vielfache
Art und Weise gesichert: die emittierten Wertpapiere haben in der Regel ein sehr
gutes Rating. Somit haben die Investoren eine erhéhte Sicherheit beziglich ihrer
Anlage. Darlber hinaus liegt der Zinssatz der Wertpapiere Gber dem einer Staats-

anleihe mit dem gleichen Rating."

2.3. Vorteile einer grenziberschreitenden Securitisation

In den meisten Féllen erfolgt eine Securitisation nicht innerhalb der Grenzen eines
Staates, sondern sie erstreckt sich auf mehrere Staaten. Dies bietet vor allem den
Vorteil, dass der Originator Zugang zu den etablierten Kapitalmarkten erhalt.*®

Befindet sich ein Originator in einem Staat ohne einen solchen etablierten Kapi-

¥ vgl. David, S. 68.
¥ vgl. Frankel, S. 168.
% vgl. Rosar, S. 22.
% vgl. Schwarcz, S. 8.




Allgemeines zur Forderungsabtretung bei einer Securitisation

talmarkt, so ist er gezwungen, eine grenziiberschreitende Securitisation vorzu-
nehmen, um sich damit den Zugang zu dem gewinschten Kapitalmarkt zu ver-

schaffen.

Wie bereits oben erldutert, treten in der Regel international operierende Banken
und Versicherungsunternehmen oder sonstige GrolRunternehmen als Originator im
Rahmen einer Securitisation auf. Diese Unternehmen haben in ihrem Portefeuille
regelmaRig nicht nur Forderungen gegen deutsche Kunden, sondern auch solche
gegen auslandische Kunden. Es ware eine groRe Einschrankung der Refinanzie-
rungsmoglichkeiten bedeuten, wenn die Unternehmen nur deutsche Forderungen
verbriefen konnten. Die grenzilberschreitende Forderungsabtretung erweitert so-

mit erheblich die Refinanzierungsmdglichkeiten der Unternehmen.

Ein weiterer Grund fur die grenzlberschreitende Konstruktion einer Securitisation
ist die steuerliche und rechtliche Seite der Transaktion. In einigen Staaten beste-
hen bestimmte aufsichtsrechtliche oder steuerliche Beschréankungen, die einen
Nachteil fir den Originator bzw. fir die Transaktion als solche darstellen. So
konnten steuerliche Nachteile z. B. durch Verlagerung der Zweckgesellschaft in
sog. Off-shore-Gebiete umgangen werden. Auch bestimmte Publizitatspflichten
kdénnen durch Vereinbarung einer anderen Rechtsordnung vermieden werden.

Darauf werden wir in spéteren Kapiteln zurickkommen.




Regelungen im deutschen Recht

3. Regelungen im deutschen Recht

Bevor wir im nachsten Kapitel auf die Probleme der Forderungsabtretung bei
grenziberschreitendem Verkehr eingehen, soll zunéchst die deutsche Rechtslage
dargestellt werden. Im deutschen Zivilrecht gilt das Trennungs- und Abstraktions-
prinzip, so dass hier das Verpflichtungsgeschaft und das Verfligungsgeschaft ge-

trennt voneinander untersucht werden missen.

3.1. Das schuldrechtliche Verpflichtungsgeschaft

Zwischen dem Originator und der Zweckgesellschaft liegt in Bezug auf die Forde-
rungsiibertragung ein Kaufvertrag in Form eines Rechtskaufvertrages gemaR
§ 453 BGB vor. Bei einem Rechtskaufvertrag sind gemaR § 453 Abs. 1 BGB die
Vorschriften der 88 433-452 BGB anwendbar, soweit diese nicht spezielle Rege-
lungen fiir Sachen enthalten, die auf Rechte nicht anwendbar sind.*’

Da die Haftung des Originators bei der Securitisation eine wichtige Rolle spielt®,
soll im Folgenden detailliert der Frage nachgegangen werden, inwieweit den Ori-
ginator eine Haftung fiir die Mangelhaftigkeit einer Forderung trifft. 8 453 Abs. 1
BGB erklart die Regelungen des Sachkaufs bezuglich der Haftung des Verkaufers

flir entsprechend anwendbar.

3.1.1. Haftung fur Veritat

Zunachst kommt eine Haftung des Originators fir den Bestand der Forderung
(Veritat) in Betracht. Gemal § 453 Abs. 1i. V. m. 8 433 Abs. 1 S. 1 BGB hat der
Verkaufer dem Kdufer die Forderung zu ubertragen. Zur Ermittlung der richtigen
Anspruchsgrundlage muss unterschieden werden, ob der Mangel bereits bei Ab-

schluss des Kaufvertrages vorlag oder erst danach aufgetreten ist.

7" vgl. Palandt/Putzo, § 543, Rn. 1.

8 Der Zweckgesellschaft entsteht durch die Mangelhaftigkeit einer Forderung ein Verlust, da sie
nicht mehr den vollen Nennwert der Forderung eintreiben kann. Diesen Verlust kann sie z. B.
durch eine Schadensersatzleistung des Originators reduzieren.

10
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a) Mangel bei Abschluss des Kaufvertrages

Falls es dem Originator bereits bei Abschluss des Kaufvertrages unmdglich ist,
die Forderung zu Ubertragen, so haftet er geméal 88 453 Abs. 1, 433 Abs. 1 S. 1,
437 Nr. 3, 311a Abs. 2 S. 1 BGB auf Schadensersatz statt Leistung.'®

Die Ubertragung der Forderung kann dem Originator aus zwei Griinden unmog-
lich sein. Entweder gehort die Forderung einem Dritten oder ist die Forderung im
Zeitpunkt des Abschlusses des Kaufvertrags bereits erloschen bzw. hat nie be-
standen. Im ersteren Fall liegt eine subjektive und im letzteren Fall eine objektive
uUnmaoglichkeit vor. Diese Unterscheidung nach subjektiver oder objektiver Un-
mdoglichkeit ist jedoch irrelevant, da diese beiden Arten der Unmaoglichkeit der
Leistung gemaR 8§ 275 Abs. 1 BGB gleichgestellt werden.

Daruiber hinaus muss der Originator die Unmdglichkeit nach § 311 a Abs. 2 S. 1
BGB zu vertreten haben. Fir das Vertretenmiissen gelten die Vorschriften der 8§
276 ff. BGB entsprechend.”® GemaR § 311 a Abs. 2 S. 2 BGB wird das Vertre-

tenmussen des Originators vermutet. Er muss sich folglich exkulpieren.

Analog verhalt es sich, wenn die Forderung nicht (ibertragbar ist.* Die Ubertrag-
barkeit der Forderung ist gemal} 8 433 Abs. 1 S. 1 BGB eine zwingende Voraus-
setzung, und der Verkaufer haftet dem Kaufer auch fir diesen Fall.? Eine Haf-
tung scheidet jedoch aus, wenn ein Fall des 8 354 a HBG vorliegt. Beim Vorlie-
gen der Voraussetzungen des 8 354 a HBG ist eine Vereinbarung Uber ein Abtre-
tungsverbot nach § 399 Alt. 2 BGB unerheblich, so dass die Forderung in diesem

Fall wirksam Ubertragen werden kann.

Bei einer Securitisation werden in den meisten Féllen Forderungen Ubertragen.
Die Ubertragbarkeit der Forderung ist jedoch zu verneinen, wenn in Bezug auf die
Forderung ein rechtsgeschaftliches Abtretungsverbot gemaR § 399 Alt. 2 BGB
vereinbart wurde. Bei dieser Unmaoglichkeit der Leistung haftet der Originator der
Zweckgesellschaft —auf  Schadensersatz ~ statt der  Leistung  gemaR
88 453 Abs. 1,433 Abs. 1 S. 1,437 Nr. 3,311 a Abs. 2S. 1 BGB.

Ein Abtretungsverbot im Sinne des 8 399 Alts. 2 BGB ist jedoch nicht zu beach-

¥ vgl. Haedicke, S. 154.

20 \/gl. Palandt/Heinrichs, § 311 a, Rn. 9.

L Beispielsweise im Fall eines geschaftlichen Abtretungsverbots nach § 399 Alt. 2 BGB.
22 \/gl. Palandt/Putzo, § 453, Rn. 20.

11
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ten, wenn die VVoraussetzungen des 8 354 a HGB vorliegen. In einem solchen Fall
bleiben die Forderungen trotz des vereinbarten Abtretungsverbots Ubertragbar,

eine Haftung des Originators scheidet somit aus.”®

Im Haftungsfall des Originators hat die Zweckgesellschaft auch die Mdoglichkeit,
gemé&l 88 453 Abs. 1, 433 Abs. 1 S. 1, 437 Nr. 2, 326 Abs. 5 BGB vom Vertrag
zurlickzutreten. In diesem Fall erhélt sie dann den bereits gezahlten Kaufpreis fiir

die mangelhafte Forderung zuriick.

b) Mangel nach Abschluss des Kaufvertrages

Tritt die Unmdglichkeit erst nach Abschluss des Kaufvertrages ein, so kommt eine
Haftung des Verkdufers gemél 88 453 Abs. 1, 433 Abs. 1 S. 1, 437 Nr. 3, 283
BGB in Betracht. Der Verkdufer ist demnach zum Schadensersatz statt Leistung
verpflichtet. Eine solche nachtragliche Unmdglichkeit kann z. B. auftreten, wenn
nach Abschluss des Kaufvertrages, aber noch vor der Abtretung, die Forderung
erlischt.?* Dabei ist es unerheblich, aus welchem Grund die Forderung erlischt, z.
B. wegen Erfiillung oder Anfechtung.?” Der Schuldner muss sowohl die Erfiillung
als auch die Anfechtung gegentiber dem Verkaufer, also dem Originator bei einer
Securitisation, vornehmen, da die Forderung noch nicht an die Zweckgesellschaft

abgetreten worden ist.

Auch hier hat die Zweckgesellschaft im Haftungsfall des Originators gemaf
88 453 Abs. 1, 433 Abs. 1 S. 1, 437 Nr. 2, 326 Abs. 5 BGB die Mdglichkeit, vom
Vertrag zurtickzutreten. Sie erhalt beim Rucktritt den Kaufpreis fir die mangel-

hafte Forderung zur(ck.

Somit kann insgesamt festgehalten, dass der Originator der Zweckgesellschaft
grundsatzlich fur die Veritat der abzutretenden Forderungen haftet. Die Zweckge-
sellschaft hat im Haftungsfall des Originators die Wahl: sie kann entweder Scha-

densersatz statt der Leistung verlangen oder aber vom Vertrag zurlicktreten.

2 Der Originator muss auch im Fall der Anwendbarkeit des § 354 a HGB sicherstellen, dass er

wirklich Glaubiger der Forderung ist und die Forderungen wirklich entstanden bzw. noch
nicht erloschen sind.

%4 \gl. MiiKo/Westermann, § 453, Rn. 10.

% \gl. Palandt/Putzo, § 453, Rn. 21.
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3.1.2. Haftung fur die Bonitat

Neben der Haftung fir die Veritdt kommt auch eine Haftung des Originators flr
die Bonitat der Schuldner in Betracht. Darunter ist eine Haftung des Originators
fur die Zahlungsfahigkeit des Schuldners der verkauften Forderung zu verstehen.
Zahlungsunféhig ist der Schuldner dann, wenn er bei Félligkeit der Forderung
finanziell nicht in der Lage ist, sie zu begleichen. Die Haftung des Originators flr
die Zahlungsfahigkeit des Schuldners konnte auf die Uberlegung zuriickzufiihren
sein, dass dies zur der ,,gewohnlichen Beschaffenheit” der Forderung i. S. d. § 434
Abs. 1 S. 2 Nr. 2 BGB gehort.

Grundsatzlich gilt jedoch, dass der Verkdufer einer Forderung nicht fir die Boni-
tat des Schuldners haftet, es sei denn, eine solche Haftung wurde ausdriicklich im
Vertrag zwischen Kaufer und Verkaufer der Forderung vereinbart. Insbesondere
fallt die Zahlungsfahigkeit des Schuldners nicht unter den Begriff der ,,gewohnli-
chen Beschaffenheit” i. S. d. 8§ 434 Abs. 1 S. 2 Nr. 2 BGB, da die Zahlungsféhig-

keit gerade nichts mit der Struktur des Rechts zu tun hat.®

Bei einer Securitisation muss darauf geachtet werden, dass zwischen dem Origi-
nator und der Zweckgesellschaft keine Vereinbarung getroffen wird, nach der der
Originator flr das Bonitatsrisiko haftet. In diesem Fall liegt kein Kauf, sondern
ein Darlehen vor. Ist eine solche Vereinbarung nicht vorhanden, so haftet der Ori-

ginator nicht fiir die Bonitat des Schuldners.

3.1.3. Haftung fur Rechtsmangel

GemaR 8§ 453 Abs. 1, 433 Abs. 1 S. 2, 435 BGB hat der Verkaufer die Pflicht,
die Forderung frei von Rechtsmangeln zu tbertragen.?” Ein Rechtsmangel liegt
gemal 8§ 435 BGB dann vor, wenn die verkaufte Forderung mit dem Recht eines

Dritten belastet ist, welches im Kaufvertrag nicht Gbernommen wurde.

Zunachst ist hier der Begriff des Rechts weit auszulegen. Die Forderung ist nur
dann frei von Rechten Dritter, wenn ihr keine Einwendungen, Einreden oder sons-

tige Rechte entgegenstehen.? Darunter fallen z. B. Verjahrungseinreden oder Be-

%6 \/gl. Eidenmdiller, S. 290 sowie MiiKo/Westermann, § 453, Rn. 11.
" Bei Forderungen kommen Sachmangel nicht in Betracht, vgl. Brox/Walker, § 2, Rn. 13.
8 \/gl. Erman/Grunewald, § 453, Rn. 9 und § 435, Rn. 3.
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schlagnahme der Forderung.?® Zu beachten ist, dass es nicht bedarf, dass der Drit-
te sein an der Forderung bestehendes Recht ausgetbt hat oder austiben will. Viel-
mehr ist hier die potentielle Inanspruchnahme durch Dritte ausreichend, um die
Forderung als mangelhaft zu qualifizieren.

Der entscheidende Zeitpunkt fur die Beurteilung, ob die Forderung mit Rechten
von Dritten belastet ist oder nicht, ist der Zeitpunkt der Abtretung. Liegt ein sol-
cher Fall vor, so kann der Kéufer der Forderung die Rechte aus den Vorschriften
der §§ 437 — 441 BGB geltend machen.®

Bei einer Securitisation ist es die Zweckgesellschaft von entscheidender Bedeu-
tung, dass sie die Forderungen ohne die Belastung mit dem Recht eines Dritten
erwirbt. Beim Vorliegen von Rechten Dritter ist der Durchsetzungsanspruch der
Zweckgesellschaft gefahrdet, und sie lauft Gefahr, nicht den vollen Nennbetrag
der Forderung zu bekommen. Die Zweckgesellschaft muss folglich sorgsam dar-

auf achten, dass belastete Forderungen nicht Gegenstand der Abtretung werden.

3.1.4. Ergebnis der Haftungsanalyse

Als Ergebnis der Haftungsanalyse halten wir fest: Der Originator haftet der
Zweckgesellschaft nicht flr die Bonitat der Schuldner der abgetretenen Forderun-
gen, es sei denn, eine ausdriickliche Ubernahme der Bonititshaftung durch den
Originator liegt vor. Dagegen haftet der Originator flr die Veritat und die Lasten-

freiheit der Forderungen. Dabei sind folgende Falle zu unterscheiden:

Die verkaufte Forderung besteht gar nicht oder gehdrt einem Dritten. In diesem
Fall kann die Zweckgesellschaft geméal? 88 453 Abs. 1, 433 Abs. 1 S. 1, 437 Nr. 3,
311 a Abs. 2 BGB Schadensersatz statt der Leistung verlangen oder gemal} 88 453
Abs. 1,433 Abs. 1 S. 1, 437 Nr. 3, 326 Abs. 5 BGB vom Vertrag zurlicktreten.

Die verkaufte Forderung erlischt nach Abschluss des Kaufvertrages, aber noch
vor der Abtretung. So kann die Zweckgesellschaft gemaR 88 453 Abs. 1, 433 Abs.
1S. 1, 437 Nr. 3, 283 BGB Schadensersatz statt der Leistung verlangen oder ge-
malk 88 453 Abs. 1, 433 Abs. 1 S. 1, 437 Nr. 3, 326 Abs. 5 BGB vom Vertrag

zurlicktreten.

® Fiir einen Uberblick iiber mégliche Rechte Dritter, vgl. Palandt/Putzo, § 435, Rn. 8 ff.
% vgl. Palandt/Putzo, § 435, Rn. 18.
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Ist die Forderung mit einem Rechtsmangel behaftet, so kann die Zweckgesell-
schaft gemaR 88 453 Abs. 1, 433 Abs. 1 S. 1, 437 Nr. 3, 281 BGB Schadensersatz
statt der Leistung verlangen oder gemaR 88 453 Abs. 1, 433 Abs. 1 S. 1, 437 Nr. 3,
323 BGB vom Vertrag zuriicktreten.

3.2. Die dingliche Abtretung von Forderungen
Es gibt grundséatzlich drei Mdglichkeiten, eine Forderung auf einen Dritten zu
ubertragen:

e Ubertragung kraft Gesetz*,

e Ubertragung kraft Hoheitsakt*,

e rechtsgeschaftliche Ubertragung gemaR § 398 BGB

Im Rahmen einer Securitisation Ubertragt der Originator einen Teil seiner Forde-
rungen an die Zweckgesellschaft durch eine rechtsgeschaftliche Vereinbarung.*®
Im Folgenden wird diese Art der Forderungsabtretung gemal 88 398 ff. BGB

genauer untersucht.

3.2.1. Voraussetzungen der Abtretung

Eine Forderung wird durch Abtretung gemall § 398 vom Zedenten auf den Zes-
sionar Ubertragen. Der Altglaubiger (auch Zedent) tritt die Forderung an den Neu-
glaubiger (Zessionar) ab. Der Zessionar tritt durch die Abtretung gemal
8 398 S. 2 BGB in die Rechtstellung des Zedenten. Im Folgenden soll untersucht
werden, welche Voraussetzungen erfillt werden missen, damit die Forderungsab-

tretung wirksam wird.

a) Abtretungsvertrag

Im Rahmen der Abtretung tritt der Altglaubiger (Zedent) die Forderung an den

31 7.B.: 88 268 Abs. 3 oder 426 Abs. 2 BGB.

2 Z.B.: 88829, 835 ZPO

% Ubertragung kraft Gesetz bzw. kraft Hoheitsakt kommt einer Securitisation in der Regel nicht
vor, so dass diese Mdglichkeiten der Forderungsiibertragung im Folgenden auBRer Acht gelas-
sen werden.
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Neuglaubiger (Zessionar) ab. GeméaR § 398 S. 1 BGB miissen Zedent und Zessio-
nar einen Abtretungsvertrag schlieRen, in dem sie sich tber den Ubergang der
Forderung einigen. Fir diesen Vertrag gelten die allgemeinen Vorschriften der §8
104 ff. BGB.* Die Abtretung stellt ein Verfugungsgeschaft dar, weil durch sie
eine bestehende Forderung Ubertragen wird. Aufgrund des Abstraktionsprinzips
ist der Abtretungsvertrag von der Wirksamkeit des Verpflichtungsgeschéfts unab-
hangig. D.h. die Abtretung ist auch dann wirksam, wenn der Kaufvertrag zwi-
schen dem Originator und der Zweckgesellschaft unwirksam ist. Die Zweckge-
sellschaft wird also auch in einem solchen Fall Glaubigerin der Forderungen.

In Einzelfallen ist es mdglich, dass die Geltung des Abstraktionsprinzips umge-
gangen bzw. ausgeschaltet wird. Ist dies der Fall, dann ist eine wirksame Abtre-
tung der Forderungen nur gegeben, wenn auch der zugrund liegende Kaufvertrag
wirksam ist. Dies kann aus einer besonderen rechtlichen Konstruktion des Forde-
rungskaufvertrages resultieren. Eine solche rechtliche Konstruktion besteht darin,
den Abtretungsvertrag mit einer auflésenden Bedingung gemaR § 158 Abs. 2
BGB zu versehen.® Die Bedingung hat zum Inhalt, dass der Abtretungsvertrag
nichtig wird, wenn das Verpflichtungsgeschaft, also der Forderungskaufvertrag,

aus irgendeinem Grund nichtig ist.

Eine solche auflésende Bedingung wird aber nur zugelassen, wenn die Parteien im
Zeitpunkt des Vertragsschlusses wirklich Zweifel an der Wirksamkeit des Ver-
pflichtungsgeschéftes hatten und fir diesen Fall die Bedingung ausdricklich for-
muliert haben.*® Dies folgt aus dem Begriff ,,Bedingung®, der als ein ,, zukiinfti-
ges, ungewisses Ereignis* definiert wird.*” Haben die Parteien dagegen keine
konkreten Zweifel an der Wirksamkeit des Verpflichtungsgeschéfts, so kann von
einem ungewissen Ereignis nicht mehr gesprochen werden.*® Sonst kime es zu

einer Umgehung des Abstraktionsprinzips, die nicht zul&ssig ist.

Ist eine auflésende Bedingung z. B. fiir den Fall der Anfechtung des Kaufvertrags

durch den Originator vereinbart worden, so féllt die verkaufte Forderung automa-

% vgl. Brox/Walker, § 34, Rn. 9.

% Grundsatzlich ist die Verbindung des Abtretungsvertrages mit einer auflésenden Bedingung
anerkannt, vgl. MiiKo/Roth, § 398, Rn. 25.

% vgl. Erman/Palm, § 139, Rn. 23.

%7 \/gl. Palandt/Heinrichs, § 158, Rn. 1.

¥ Vgl. MiiKo/Westermann, § 158, Rn. 26.

16



Regelungen im deutschen Recht

tisch zurtick an den Originator, wenn er die Anfechtung erklart. Es bedarf keiner

Riickabtretung durch die Zweckgesellschaft.

b) Form

Grundsétzlich ist der Abtretungsvertrag formlos wirksam.* Dies gilt auch dann,
wenn das zugrunde liegende Verpflichtungsgeschéft formbedurftig ist, z. B. bei
einer Schenkung i. S. d. § 518 BGB.* Allerdings ist die Abtretung formdirftig,
wenn der Zedent und der Zessionar eine bestimmte Form flr die Abtretung im
Verpflichtungsgeschaft vereinbart haben.*! Eine Nichtbeachtung der rechtsge-
schaftlich vereinbarten Form hat geméaR § 125 S. 2 BGB die Nichtigkeit der Ab-

tretung zur Folge.

Von praktischer Bedeutung ist bei einer Securitisation die Formbedurftigkeit der
Abtretung, wenn die Forderung durch Grundpfandrechte gesichert ist. In diesem
Fall ergibt sich die Formbedurftigkeit aus 8§ 1154, 1192 BGB. Daraus ergeben
sich die weiteren Voraussetzungen, unter denen eine Forderung, die durch eine
Hypothek (88 1113 ff. BGB) bzw. eine Grundschuld (88 1191 ff. BGB) gesichert

ist, Gbertragen werden kann.

Aufgrund der geringeren Ausfallwahrscheinlichkeit der grundpfandrechtlich gesi-
cherten Forderungen bzw. der fiir die Forderungen bestellten Sicherheiten sind in
einem solchen Fall auch weniger Sicherungsmittel erforderlich, was eine Senkung
der Transaktionskosten zur Folge hat. Bei Forderungen, die durch Grundpfand-
rechte wie Hypotheken und Grundschulden gesichert sind, muss zwischen Buch-

und Briefgrundpfandrechten unterschieden werden.

Werden die abzutretenden Forderungen durch Buchhypotheken oder -
grundschulden gesichert, so ist bei der Abtretung darauf zu achten, dass der Uber-
gang solcher Grundpfandrechte eine Anderung des Grundbuchs erforderlich
macht. Dies ergibt sich aus 8 873 Abs. 1 BGB. Daruiber hinaus sind bei einer Hy-
pothek zusétzlich die Formvorschriften des 8 1154 BGB zu beriicksichtigen. Der
mit einer Grundbuchénderung und der Beachtung der Form verbundene Aufwand

¥ vgl. MiiKo/Roth, § 398, Rn. 25.
0" \/gl. Staudinger/Busche, § 398, Rn. 19 sowie Palandt/Heinrichs, § 398, Rn. 7.
- vgl. MiiKo/Roth, § 398, Rn. 34.
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flhrt zu hohen zusétzlichen Kosten, so dass die Verbriefung von buchgrundpfand-
rechtlich gesicherten Forderungen in vielen Fallen unwirtschaftlich erscheint.*
Eine Securitisation von buchgrundpfandrechtlich gesicherten Forderungen ist da-

her in Deutschland nur selten anzutreffen.*

Sind die Forderungen dagegen durch Briefgrundpfandrechte gesichert, so ist eine
Grundbuchanderung nicht erforderlich. GemaR § 1154 Abs. 1 BGB (fur die Brief-
hypothek) sowie 8§ 1192 Abs. 1, 1154 Abs. 1 BGB (fur die Grundschuld) genlgt
fur eine wirksame Abtretung der Forderung, dass eine schriftliche Abtretungser-
klarung vorliegt und der Hypotheken- bzw. Grundschuldbrief ibergeben wird.

Diese Voraussetzungen stellen fiir eine Securitisation keine besonderen Hinder-
nisse dar. Die Abtretungserklarungen des Originators und der Zweckgesellschaft
werden in der Regel allein aus Griinden der Rechtssicherheit schriftlich abgege-
ben. Eine Ubergabe der jeweiligen Briefe erfordert keinen nennenswerten zusatz-
lichen Aufwand. Auch ist durch die bloRe Brieflibergabe gewéhrleistet, dass die
Schuldner der Forderungen und die Sicherungsgeber nichts von der Abtretung
erfahren.* Die Verbriefung von briefgrundpfandrechtlich gesicherten Forderun-
gen ist also aus rechtlichen Gesichtspunkten problemlos maglich.

In der Praxis besteht jedoch ein anderes Problem. Viele Kreditinstitute verzichten
auf die Bestellung einer Briefgrundschuld, weil die Ausstellung und Verwaltung
der Briefe auf Dauer kostenintensiver ist als die einmalige Grundbucheintragung
einer Buchgrundschuld. Nichtsdestotrotz ist es in der Vergangenheit immer wie-
der zur Verbriefung von briefgrundpfandrechtlich gesicherten Forderungen ge-
kommen, da die Forderungen aufgrund der fur sie bestellten Sicherheit eine sehr

geringe Ausfallwahrscheinlichkeit aufweisen.

Somit ist als Ergebnis festzuhalten, dass die Abtretung — abgesehen von grund-
pfandrechtlich gesicherten Forderungen und den damit verbundenen Formerfor-

dernissen — formlos wirksam ist.

2 Dies ist insbesondere der Fall, wenn nicht nur einzelne, sondern wie bei einer Securitisation

tblich eine groRe Anzahl von Forderungen verbrieft wird.
*vgl. Tollmann, S. 594.
* Vgl Fleckner, S. 585 ff.
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c¢) Gegenstand der Abtretung

Durch Abtretung werdenden Forderungen (bertragen. Des stellt sich oftmals das
Problem der Bestimmtheit bzw. der Bestimmbarkeit der abzutretenden Forderun-
gen, da der Originator in der Regel nicht alle, sondern nur einen Teil seiner Forde-
rungen an die Zweckgesellschaft abtritt. Deshalb ist es bei einer Securitisation
unbedingt darauf zu achten, welche Forderungen an die Zweckgesellschaft abge-
treten werden und welche beim Originator verbleiben.* Dies ist insbesondere im
Fall der Insolvenz des Originators entscheidend, da dann diejenigen Forderungen,
die der Zweckgesellschaft zustehen, von den (ibrigen Forderungen des Originators

abgesondert werden und nicht in die Konkursmasse hineinfallen.

Die Bestimmbarkeit ist Voraussetzung fur eine wirksame Abtretung und muss im
Zeitpunkt der Abtretung gegeben sein.”® Die Frage, ob eine ausreichende Be-
stimmbarkeit der Forderung vorliegt, muss gegebenenfalls durch Auslegung des
Abtretungsvertrages nach §§ 133, 157 BGB ermittelt werden.*’ Eine ausreichende

Bestimmbarkeit liegt regelméRig vor, wenn
e der Umfang der Forderung,
e der Rechtsgrund,
e der Schuldner

genannt sind und die Forderung sich aufgrund der Angaben einwandfrei identifi-
zieren lasst. Ist die abzutretende Forderung nach diesen Kriterien nicht eindeutig
zu ermitteln, so ist die Abtretung unwirksam. In der Praxis der Securitisation be-
reitet die Bestimmbarkeit in der Regel keine grolRen Schwierigkeiten, da in der
Securitisation die Auswahlkriterien der Forderungen ziemlich genau definiert

sind.*®

**In der Regel werden bei einer Securitisation nur Forderungen mit gutem bis sehr gutem Rating

abgetreten, um das Bonitéatsrisiko fiir die Zweckgesellschaft zu begrenzen und dadurch bessere
Zinskonditionen am Kapitalmarkt zu bekommen.

*\/gl. Palandt/Heinrichs, § 398, Rn. 14 sowie MiiKo/Roth, § 398, Rn. 67.

T vgl. MiiKo/Roth, § 398, Rn. 67.

8 Der zweifelfreien Formulierung der Auswahlkriterien kommt hier eine besondere Bedeutung
zu, damit im Rechtsstreit (z. B. bei Insolvenz des Originators) eindeutig zu bestimmen ist,
welche Forderungen bereits an die Zweckgesellschaft verkauft wurden.

19



Regelungen im deutschen Recht

Fraglich ist, ob die Abtretung von kiinftigen Forderungen® das Erfordernis der
Bestimmbarkeit erfillt.>° Nach herrschender Meinung ist die Abtretung von kiinf-
tigen Forderungen maoglich. Erforderlich ist jedoch auch hier die Bestimmbarkeit
der abzutretenden Forderung. Nach der Rechtsprechung des BGH ist es ausrei-

chend, dass die Forderung im Zeitpunkt ihrer Entstehung bestimmbar ist.>*

Bestimmbar ist eine Forderung dann, wenn die Rechtsgrundlage®®, auf der die
Forderung beruht, genannt wird. Besteht eine solche Rechtsgrundlage noch nicht,
so muss das Rechtsgeschaft bezeichnet werden, aus dem die Forderung sich erge-
ben soll. Entsteht die kiinftige Forderung wider Erwarten nicht, so ist die Abtre-
tung gegenstandslos und entfaltet keine Wirkung, da der Zedent die Forderung
nicht erworben hat und sie folglich auch nicht abtreten kann. Der Erwerb der For-
derung durch den Zessionar ist somit erst mit Entstehung der Forderung abge-

schlossen.

Als Ergebnis kann somit festgehalten, dass der Bestimmtheitsgrundsatz bei der
Abtretung der Forderung zwingend zu beachten ist. Ist die Forderung nicht be-
stimmt bzw. bestimmbar, so ist die Abtretung unwirksam. Auch die Abtretung
einer kunftigen Forderung ist problemlos moéglich, wenn sie im Zeitpunkt ihrer
Entstehung bestimmbar ist. Diese Anforderungen beziiglich Bestimmtheit bzw.
Bestimmbarkeit sind bei einer Securitisation ohne besondere Schwierigkeiten zu

erfullen.

d) Abtretbarkeit der Forderung

Eine weitere Voraussetzung fur eine wirksame Abtretung ist die Abtretbarkeit der
Forderung. Die Abtretbarkeit einer Forderung kann z. B. nicht gegeben sein, wenn
ein gesetzliches Abtretungsverbot®® vorliegt. Hierbei sind die Alternativen des
§ 399 BGB zu priifen.

% In der Praxis der Securitisation werden nicht nur vorhandene Forderungen, sondern auch sehr

héufig zukiinftige Forderungen (z. B. Prdmienforderungen gegen Versicherungskunden aus
einem Lebensversicherungsvertrag) abgetreten.

%0 vgl. Palandt/Heinrichs, § 398, Rn 11 sowie Erman/Westermann, § 398, Rn. 11.

L Vgl. BGH vom 25.10.1952, BGHZ 7, S. 365.

52 Eine solche Rechtsgrundlage kénnte z. B. der Lebensversicherungsvertrag bei Versicherungs-
kunden oder der Darlehensvertrag bei Bankkunden sein.

% Ein solches Abtretungsverbot wird z. B. durch § 399 BGB formuliert.
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Gemal} § 399 Alt. 1 BGB liegt ein Abtretungsverbot vor, wenn die Abtretung an
den Zessionar nicht ohne Veranderung des Inhalts der Forderung erfolgt. Bei einer
Securitisation tritt der Originator nur Forderungen ab, die auf Zahlung einer be-
stimmten Geldsumme gerichtet sind. Eine Inhaltsdénderung kommt bei solchen
Forderungen nicht in Betracht. Entweder muss der Schuldner die Summe an den
Originator oder an die Zweckgesellschaft zahlen. Durch die Anderung des Zah-
lungsempfangers wird der Inhalt der Schuld nicht verandert.>* Damit scheidet ein
Abtretungsverbot gemaR § 399 Alt. 1 BGB aus.

Weiter konnte geméR 8 399 Alt. 2 BGB ein Abtretungsverbot auch vorliegen,
wenn der Schuldner und der Glaubiger des Anspruchs einen Abtretungsausschluss
vereinbart haben. Ein solches rechtsgeschaftliches Abtretungsverbot spielt in der
Praxis der Securitisation eine grof3e Rolle. Das Abtretungsverbot wird zwischen
dem Schuldner und dem Originator vereinbart. Hierauf hat die Zweckgesellschaft
keinen Einfluss. Haben Schuldner und Originator ein solches rechtsgeschaftliches
Abtretungsverbot vereinbart, so kann die Forderung gemall § 399 Alt. 2 BGB
nicht mehr an die Zweckgesellschaft abgetreten werden. Aus diesem Grund muss
im Rahmen der Forderungsauswahl genau darauf geachtet werden, dass eine sol-

che Vereinbarung nicht vorhanden ist.

Ist ein Abtretungsverbot zwischen Schuldner und Originator vereinbart, so schei-
det die Forderung fir die Refinanzierung mittels einer Securitisation aus, falls
nicht die Regelung des § 354 a HGB in Betracht kommt. Die Vorschrift des § 354
a HGB erklart namlich, dass die Abtretung einer Geldforderung trotz eines Abtre-
tungsverbotes nach § 399 Alt. 2 BGB wirksam bleibt, wenn das der Forderung
zugrunde liegende Geschaft ein beiderseitiges Handelsgeschéft ist. Gleiches gilt,
wenn der Schuldner eine juristische Peron des 6ffentlichen Rechts oder ein 6ffent-

lich-rechtliches Sondervermdgen ist.

In der Praxis der Securitisation ist die Vorschrift des § 354 a HGB von groRer
Bedeutung, da die abzutretenden Forderungen nicht mehr auf eventuell vereinbar-
te Abtretungsverboten geméal § 399 Alt. 2 BGB untersucht werden mussen. Dies
wirde eine erhebliche Kostenersparnis und gleichzeitig mehr Rechtssicherheit

bezlglich der Abtretbarkeit der Forderungen bedeuten.

 vgl. Palandt/Heinrichs, § 399, Rn. 4 sowie Staudinger/Busche, § 399, Rn. 32.
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Der Originator tritt in der Regel nur Geldforderungen an die Zweckgesellschaft ab.
Somit kommt es flr die Anwendbarkeit des § 354 a HBG darauf an, ob das
Rechtsgeschéft, das die Forderung begrundet hat, ein beiderseitiges Handelsge-
schaft ist. Geméal 8 343 HGB liegt ein Handelsgeschéft vor, wenn das Rechtsge-
schaft zum Betrieb des Handelsgewerbes eines Kaufmanns gehort. Dies ist auf der

Seite des Originators auf jeden Fall zu bejahen.

Fraglich ist, ob auf der Seite des Schuldners auch ein Handelsgeschaft vorliegt. Es
hangt bei dieser Frage davon ab, ob die abzutretenden Forderungen gegen private
Personen oder Kaufleute richten. Bei Privatpersonen liegt kein Handelsgeschaft
vor, so dass eine Anwendung des § 354 a HGB nicht in Betracht kommt. In der
Praxis wird aber nur ausnahmsweise ein Abtretungsverbot zwischen einem Pri-
vatmann und dem Originator vereinbart, da der Originator aufgrund seiner starken
wirtschaftlichen Stellung die Vereinbarung eines fur ihn nachteiligen Abtretungs-

verbots zu verhindern weiR.>®

Tritt der Originator Forderungen an die Zweckgesellschaft ab, deren Schuldner
Kaufleute®® oder Gesellschaften sind, so ist die Vorschrift des § 354 a HGB an-
wendbar. Stammt in einem solchen Fall die Forderung aus einem beidseitigen
Handelsgeschaft, so ist ein eventuell vereinbartes Abtretungsverbot gemaR § 354
a HGB unbeachtlich. Die Abtretung an die Zweckgesellschaft bleibt trotz verein-
barten Abtretungsverbots wirksam. Zum Schutz des Schuldners, der durch den
vereinbarten Abtretungsausschluss nicht mehr geschitzt ist, schafft die VVorschrift
des § 354 a S. 2 HGB die Mdglichkeit, dass der Schuldner weiterhin schuldbe-

freiend an den Zedenten leisten kann.

d) Zusammenfassendes Zwischenergebnis

Die Abtretung von Forderungen im deutschen Recht stellt keine besonderen Vor-
aussetzungen auf. Das Erfordernis der Bestimmbarkeit der Forderungen kann bei

einer Securitisation ohne Probleme erfiillt werden. Auch sind keine besonderen

> Durch die Vereinbarung eines Abtretungsverbots mit Privatleuten wird der Weg der Refinan-

zierung des Originators erheblich eingeschrankt, so dass sich dieser in der Regel nicht auf eine
solche Vereinbarung einlassen wird.

Die Kaufmannseigenschaft ergibt sich fuir nattirliche Personen aus § 1 Abs. 2 HGB, fiir Perso-
nenhandelsgesellschaften aus 8§ 6 Abs. 1i. V. m. 105, 161 HGB, fir die Aktiengesellschaft
aus § 6 Abs. 2 HGB, § 3 AktG und fir die GmbH aus § 6 Abs. 2 HGB, § 13 Abs. 3 GmbHG.

56
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Formvorschriften zu beachten. Die Abtretung kiinftiger Forderungen ist problem-
los mdglich. Auch die Abtretbarkeit von Forderungen wird in der Regel gegeben

sein.

Wir wenden uns nun den Rechtsfolgen einer wirksamen Forderungsabtretung zu.

3.2.2. Rechtsfolgen
a) Wechsel der Glaubigerstellung

Die Rechtsfolge der Abtretung ergibt sich aus 8 398 S. 2 BGB. Danach tritt der
Zessionar an die Stelle des Zedenten. Fraglich ist, wer anschlieBend die Gestal-
tungsrechte bezuglich der Forderung und dem ihr zugrunde liegenden Vertrag

ausiben kann.

Es handelt sich im Rahmen der Securitisation um Forderungen aus einem gegen-
seitigen Vertrag. Durch die Abtretung bleibt die synallagmatische Verknlpfung
der beiderseitigen Anspriiche grundsitzlich bestehen.”” Somit steht die Einrede

des nicht erfillten Vertrags aus 8 320 BGB auch weiterhin dem Zedenten zu.

Problematisch ist v. a. die Frage, wer die Rechte aus 8§88 280 ff. BGB geltend ma-
chen kann oder geméal 8 323 BGB vom Vertrag zuriicktreten darf. Grundsatzlich
darf der Zedent nach der Abtretung keine Verfligungen mehr treffen, die der For-
derung die rechtliche Grundlage entziehen.®® Somit kann der Zedent einen Riick-
tritt vom Vertrag nicht ohne Zustimmung des Zessionars erklaren. Dagegen steht
dem Zessionar das Recht zu, Schadensersatz statt der Leistung nach 8§ 280 ff.
BGB zu fordern. Diese Anspriiche berlhren nicht das Bestehen des Vertrages bzw.
die Grundlage der Forderung und kdnnen deswegen vom Zessionar geltend ge-

macht werden.>®

Bei einer Securitisation ist insbesondere zu beachten, dass die Zweckgesellschaft
in der Regel nicht Uber das notige Personal verfugt, um sich mit der Abwicklung
der Forderung beschiftigen zu konnen. Ublicherweise spielt sich die Abwicklung
des Vertrages zwischen dem Originator und dem Schuldner ab, so dass die
Zweckgesellschaft nur begrenzte Einblicke in diesen Bereich hat. Der Originator

wird zudem regelméaRig mit der Einziehung der Forderung betraut. All dies spricht

57 \/gl. Palandt/Heinrichs, § 398, Rn. 19.
%8 \gl. Palandt/Heinrichs, § 398, Rn.. 18 b sowie MiiKo/Roth, § 398, Rn. 99.
% vgl. MiiKo/Roth, § 398, Rn. 99.
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dafir, dass der Originator dazu erméchtigt werden soll, die Gestaltungsrechte,
sowohl die eigenen als auch die der Zweckgesellschaft zustehenden wahrzuneh-

men. Dies ist in der Praxis auch regelmaBig der Fall.

b) Akzessorische Nebenrechte § 401 BGB

Gemall § 401 Abs. 1 BGB gehen Hypotheken, Schiffshypotheken, Pfandrechte
und Rechte aus einer Bilrgschaft mit der abgetretenen Forderung auf den Zessio-
nar Uber. Aus dieser Regelung ergibt sich, dass die in 8 401 Abs. 1 BGB genann-
ten Rechte nicht selbstdndig abgetreten werden kdnnen bzw. missen. Die Vor-
schrift des 8 401 Abs. 1 BGB stellt somit klar, dass die von ihr erfassten Rechte

mit der Abtretung der Forderung automatisch auf den Zessionar ibergehen.

Der Originator muss somit die Sicherheiten nicht gesondert auf die Zweckgesell-
schaft ubertragen. Vielmehr gehen diese akzessorischen Nebenrechte automatisch
mit der Hauptforderung auf die Zweckgesellschaft tiber. Der akzessorische Uber-
gang der Sicherheiten stellt fir die Zweckgesellschaft und die Investoren eine
positive Regelung dar, denn durch die fur die Forderung bestellte Sicherheit steht
ihnen bei Forderungsausfall ein zusatzlicher Sicherungsgeber zur Verfiigung.

3.2.3. Nichtigkeitsgrtinde

Bei einer Securitisation kommt neben den allgemeinen Nichtigkeitsgriinden, wie
Sittenwidrigkeit nach 8 138 Abs. 1 BGB, ein VerstoR gegen das Bundesdaten-
schutzgesetz (BDSG) als Nichtigkeitsgrund in Betracht.

Ein solcher Verstol3 konnte in der Weitergabe von Daten ber die Schuldner der
abgetretenen Forderungen durch den Originator an die Zweckgesellschaft begriin-
det sein. Nach § 402 BGB ist der Zedent zu einer solchen Weitergabe grundsétz-
lich verpflichtet, damit der Zessionar die zur Geltendmachung der Forderungen
notwendigen Daten erhalt. Eine solche Auskunftspflicht konnte jedoch gegen das
verfassungsmaRig geschiitzte Recht der Schuldner auf informationelle Selbstbe-

stimmung verstoRen.

Zunachst muss der Originator in den persénlichen Anwendungsbereich des BDSG
fallen. GemalR § 1 Abs. 2 Nr. 3i. V. m. § 2 Abs. 4 BDSG sind die Vorschriften
des BDSG auf nicht-6ffentliche Stellen anwendbar. Somit fallen alle in Betracht
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kommenden Originatoren bei einer Securitisation unter den Anwendungsbereich
des BDSG.* Weiterhin muss der Originator personenbezogene Daten erheben,
verarbeiten oder nutzen. GemaR 8 3 Abs. 1 BDSG sind personenbezogene Daten
Einzelangaben (iber personliche oder sachliche Verhéltnisse einer bestimmten
oder bestimmbaren natlrlichen Person. Der sachliche Anwendungsbereich des
BDSG ist somit eroffnet, wenn es sich bei den Schuldnern um nattrliche Personen
handelt

Nach § 4 Abs. 1 BDSG ist die Erhebung, Verarbeitung und Nutzung von perso-
nenbezogenen Daten nur zuldssig, wenn der Betroffene zugestimmt hat. Eine sol-
che Zustimmung ist jedoch bei einer Securitisation nicht gegeben, da hier regel-
maRig eine stille Zession erfolgt und die Schuldner von der Abtretung gar nicht

wissen. Eine Zuldssigkeit geméal’ § 4 Abs. 1 BDSG kommt somit nicht in Betracht.

Die Ubermittlung der Daten an die Zweckgesellschaft kann aber geméaR § 28 Abs.
1 Nr. 1 BDSG zulassig sein, wenn sie der Zweckbestimmung eines Vertragsver-
haltnisses oder vertragsahnlichen Vertrauensverhaltnisses mit dem Betroffenen
dient. Allerdings dient die Abtretung der Forderung an die Zweckgesellschaft und
die damit bezweckte Refinanzierung des Originators nicht unmittelbar der Be-
stimmung des Vertragsverhaltnisses mit dem Schuldner.®* Die Ubermittlung der
Daten muss einen unmittelbaren Zusammenhang mit dem konkreten Vertrags-
zweck aufweisen.®? Somit kommt eine Zuléssigkeit der Dateniibermittlung i. S. d.
§ 28 Abs. 1 Nr. 1 BDSG nicht in Betracht.

Eine Zulassigkeit der Datenlbermittlung kann aber gemaR § 28 Abs. 1 Nr. 2
BDSG gegeben sein. Demnach ist eine Datentbermittlung zuldssig, wenn sie zur
Wahrung berechtigter Interessen des Originators erforderlich ist und kein Grund
zu der Annahme besteht, dass das schutzwiirdige Interesse des Schuldners an dem
Ausschluss der Ubertragung tiberwiegt. Somit ist die Frage zu beantworten, ob
das Interesse des Originators an der Refinanzierung starker zu gewichten ist als

das Interesse des Schuldners an der Geheimhaltung seiner Daten.

80 Bei der diskutierten Securitisation kommen v. a. Kreditinstitute bzw. Versicherungsunterneh-

men als Originator in Frage.

61 vgl. Kusserow/Dittrich, S. 1786.

62 Zwar kann die Bank bzw. das Versicherungsunternehmen aufgrund der Refinanzierungsmog-
lichkeit durch die Securitisation ihren Kunden eventuell bessere Konditionen anbieten. Die
Refinanzierungsmdglichkeit der Bank bzw. des Versicherungsunternehmens ist jedoch regel-
maRig nicht Gegenstand des Darlehensvertrags bzw. des Versicherungsvertrags.

25



Regelungen im deutschen Recht

Im Allgemeinen wird anerkannt, dass das Refinanzierungsinteresse des Origina-
tors hoch einzuschétzen ist. Insbesondere ist der Umstand zu berlcksichtigen,
dass die Schuldnerdaten bei einer Securitisation regelmafig verschlisselt an die
Zweckgesellschaft iibertragen werden. ®® Informationen tiber persénliche oder
wirtschaftliche Verhaltnisse des Schuldners hat der Originator nur weiterzugeben,
wenn dies zur Durchsetzung der Forderung notwendig ist. Der Originator wird
somit nur sehr eingeschrankte Informationen an die Zweckgesellschaft weiterlei-
ten, so dass der Schuldner in der Regel nicht in seiner Privatsphare verletzt wird.
Durch die Refinanzierungsmoglichkeit wird der Originator erst in die Lage ver-
setzt, Darlehen zu gunstigen Konditionen anzubieten oder Zeichnungskapazitaten
fir Versicherungsvertrage frei zu schaffen. Somit profitiert auch der Schuldner

indirekt von der Weitergabe der Daten durch den Originator.

Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass das Interesse des Originators
an der Refinanzierung das Interesse des Schuldners an der Geheimhaltung seiner
Daten in der Regel Uberwiegt. Ein VerstoR durch die Datenweitergabe gegen das
BDSG liegt somit nicht vor.®*

Es konnte aber ein Verstol? gegen das BDSG vorliegen, wenn die Zweckgesell-
schaft ihren satzungsmaRigen Sitz im Ausland hat und die Daten dorthin bermit-
telt werden. GemaR § 4 b Abs. 1 BDSG ist eine Ubermittlung in einen Mitglied-
staat der EU oder in einen Vertragsstaat des Europaischen Wirtschaftsraumes
nach MaRgabe des § 28 BDSG zuldssig. Wie bereits oben erldutert, kommt es
auch hier wieder zu einer Interessenabwagung gemal § 28 Abs. 1 Nr. 2 BDSG,

die in der Regel eine Datenlibergabe erlaubt.

Allerdings besteht gemaR § 4 b Abs. 2 S. 2 BDSG insbesondere dann ein
uberwiegendes Interesse des Schuldners, wenn in dem Staat, in den die Daten
ubermittelt werden, kein angemessenes Datenschutzniveau besteht. Was die An-
gemessenheit des Datenschutzniveaus definiert, wird durch die Merkmale in § 4 b

Abs. 3 BDSG umrissen.® Festzuhalten ist, dass das Interesse des Originators auch

8 Vg. Kusserow/Dittrich, S. 1789.

% Vgl. Rinze/Heda, S. 1557 und 1566.

% Nach § 4 b Abs. 3 BDSG wird die Angemessenheit des Schutzniveaus unter Beriicksichtigung
aller Umstande beurteilt, die bei einer Datentibermittlung von Bedeutung sind. Insbesondere
kénnen die Art der Daten, die Zweckbestimmung, die Dauer der geplanten Verarbeitung, das
Herkunfts- und Endbestimmungsland, die fiir den betreffenden Empfanger geltenden Rechts-
normen sowie die fur ihn geltenden Standesregeln und Sicherheitsmalinahmen herangezogen
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bei einer Ubermittlung der Daten an eine im Ausland gelegene Zweckgesellschaft
hoher einzustufen ist, wenn das Schutzniveau in diesem Staat vergleichbar mit
dem deutschen Standard ist. Ansonsten ist die Uberpriifung bzw. ein Vergleich
der Schutzniveaus verschiedner Staaten oft eine arbeitsintensive und damit kost-

spielige Untersuchung.

Es stellt sich anschlieend die Frage, welche Rechtsfolgen einen VerstoR3 gegen
das BDSG auslost. In der Literatur wird teilweise eine zivilrechtliche Nichtigkeit
der Abtretung gemaR 8 134 BGB als Folge eines VerstolRes gegen das BDSG an-
genommen.®® Andere Lehrmeinungen lehnen die Anwendung des § 134 BGB ab,
da die Vorschrift des § 134 BGB ein Verbotsgesetz erfordert, welches sich gegen
da Rechtsgeschaft an sich richtet.®” Wie im § 1 BDSG wértlich formuliert ist, soll
das BDSG primar die Personlichkeit des Einzelnen schitzen und nicht Rechtsge-
schéfte verbieten, durch die rechtmaRig erlangte Daten weitergegeben werden.
Somit soll ein Verstol? gegen das BDSG lediglich Schadensersatzpflichten auslo-
sen und eine Strafbarkeit gemaR § 43 BDSG begriinden.®®

Insgesamt kann als Ergebnis festgehalten werden, dass die Securitisation in der
Regel nicht gegen das BDSG verstoit. Eine Ubertragung der Schuldnerdaten in
verschlisselter Form an die Zweckgesellschaft ist in der Praxis haufig anzutreffen.
Dies ist aus datenschutzrechtlicher Sicht auch dringend anzuraten. Bei bestimmten
Konstellationen einer Datenubermittlung ins Ausland kann es zu einem VerstoR
gegen das BDSG fiihren. Dies hat jedoch nach herrschender Meinung nicht die
Unwirksamkeit der Abtretung zur Folge, sondern lediglich Schadensersatzpflich-
ten und Strafbarkeit i. S. des § 43 BDSG.

Nachdem bisher die rechtlichen Regelungen bezuglich einer Forderungsabtretung
im deutschen Recht ausfuhrlich dargestellt wurden, wenden wir uns im folgenden
Kapitel 4 den rechtlichen Problemen zu, die bei einer grenziiberschreitenden For-
derungsabtretung zu kléren sind. Dies ist besonders relevant, da in der Praxis der
Securitisation nicht nur deutsche Forderungen zwischen deutschen Vertragspart-

werden.
% \/gl. Kusserow/Dittrich, S. 1791 f.
7 \gl. Palandt/Heinrichs, § 134, Rn. 5.
%8 vgl. Kliiwer, S. 208.
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nern abgetreten werden, sondern es werden sehr haufig Forderungen mit Schuld-
nern aus unterschiedlichen Herkunftslandern abgetreten. Auch die Vertragspartner
(Zedent und Zessionar) einer Forderungsabtretung kénnen auch aus unterschiedli-
chen Landern stammen und unterliegen folglich auch unterschiedlichen Rechts-

ordnungen.
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4. Regelungen im europaischen Schuldvertragsibereinkom-

men

4.1. Explizite Regelungen des Art. 33 EGBGB

Die Abtretung einer Forderung vom Originator an die Zweckgesellschaft, die ei-
nen Auslandsbezug hat, bringt verschiedene rechtliche Fragen mit sich. Bei der
nachfolgenden Bearbeitung wird davon ausgegangen, dass der Originator seinen

satzungsmaRigen und tatséchlichen Sitz in der Bundesrepublik Deutschland hat.

Zur Losung dieses Problems kann die Regelung gemaB Art. 12. EVU, die durch
Art. 33 EGBGB in das deutsche Recht Gibernommen wurde, herangezogen wer-
den.” Es ist nun zu priifen, welcher Regelungsbereich durch Art. 33 EGBGB er-
fasst wird. Dies ist in der Literatur und der Rechtsprechung stark umstritten, wo-
rauf wir spéter noch eingehen. Zunachst werden wir die expliziten Regelungen

diskutieren, und anschlieBend werden die umstrittenen Regelungen erléutert.

4.1.1. Verpflichtungsvertrag zwischen Zedent und Zessionar

Die Vorschrift des Art. 33 Abs. 1 EGBGB bestimmt, nach welchem Recht sich
der Verpflichtungsvertrag zwischen Zedent und Zessionar richtet. Danach wird
die schuldrechtliche Verpflichtung zwischen Zedent und Zessionar von dem
Recht geregelt, welches auf diesen Verpflichtungsvertrag anwendbar ist. Das
schuldrechtliche Verhéltnis der Zessionsparteien richtet sich somit nach dem

Recht des zwischen ihnen bestehenden schuldrechtlichen Vertrages.

Welches Recht fur den Vertrag gilt, regeln die Vorschriften der Art. 27 ff.
EGBGB.” GemaR Art. 27 Abs. 1 EGBGB kommt es in erster Linie auf eine
Rechtswahl der Parteien an. Eine Rechtswahl muss dabei nicht ausdrticklich, son-
dern kann gemaR Art. 27 Abs. 1 S. 2 EGBGB auch konkludent erklart werden.

% Das EVU ist am 19. Juni 1980 verabschiedet worden und gilt inzwischen fiir Belgien, Déne-

mark, Deutschland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland, Italien, Luxemburg, Nieder-
lande, Osterreich, Portugal, Schweden, Spanien und UK. Die BRD hat dem EVU durch Ge-
setz vom 25. Juli 1986 zugestimmt, vgl. BGBI. 1, 1986, S. 809.

" vgl. Keller, S. 143.
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Jedoch muss eine solche Rechtswahl mit hinreichender Sicherheit feststellen las-
sen.”* Sollten die Parteinen keine Rechtswahl in ihrem Vertrag getroffen haben, so
kommt Art. 28 EGBGB zur Anwendung.

Bei der Securitisation besteht das schuldrechtliche Verhéltnis zwischen Originator
und Zweckgesellschaft aus einem Kaufvertrag im Sinne der 88 453, 433 BGB. Da
der Originator annahmegemal seinen Sitz in Deutschland, wird davon ausgegan-
gen, dass fir den Kaufvertrag die Anwendbarkeit deutschen Rechts vereinbart
wird. Der Originator hat als Initiator der Securitisation ndmlich ein besonderes

Interesse daran, seine eigene Rechtsordnung anzuwenden.

Sollte jedoch in seltenen Fallen eine ausdriickliche oder konkludente Rechtswahl
fehlen, so bestimmt Art. 28 Abs. 1 EGBGB, dass das Recht des Staates zur An-
wendung kommt, mit dem der Vertrag die engste Verbindung aufweist. GemaR
Art. 28 Abs. 2 S. 1 EGBGB weist der Vertrag regelmaRig mit der Vertragspartei
die engste Verbindung auf, welche die fiir den jeweiligen Vertrag charakteristi-

sche Leistung erbringt.

Bei einem Kaufvertrag erbringt der Verk&ufer in aller Regel die vertragstypische
Leistung.” Die Leistung des Kaufers besteht meist in der Kaufpreiszahlung, die
regelmaRig nicht vertragstypisch ist. Verkaufer ist bei einer Securitisation der
Originator als Forderungsinhaber. Somit findet auf das Verhaltnis zwischen Ori-
ginator und Zweckgesellschaft gemall Art. 28 Abs. 1 EBGBG deutsches Recht

Anwendung.

In der Literatur ist jedoch umstritten, ob Art. 33 Abs. 1 EGBGB nur firr das
schuldrechtliche Verhéltnis oder auch fir das dingliche Verhaltnis zwischen Ze-
dent und Zessionar gilt.”® Darauf werden wir im nachsten Unterkapitel zuriick-

kommen.

4.1.2. Rechtstellung des Schuldners

Es stellt sich die Frage, welches Recht auf die Abtretung im Verhaltnis zum
Schuldner anzuwenden ist. GemaR Art. 33 Abs. 2 EGBGB findet auf das Verhalt-

"t vgl. Palandt/Heldrich, Art. 27 EGBGB, Rn. 5.

2 \gl. Palandt/Heldrich, Art. 28 EGBGB, Rn. 3.

™ Diese Frage ist deshalb besonders umstritten, da im Art. 33 Abs. 1 EGBGB nur von ,,Ver-
pflichtungen® die Rede ist. Fraglich ist, ob darunter nur das Verpflichtungsgeschaft oder auch
das Verfugungsgeschéft zu verstehen ist.
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nis zum Schuldner das sog. Forderungsstatut, also das Recht der abgetretenen
Forderung, Anwendung. Sinn und Zweck dieser Regelung ist, dass der Schuldner
sich nach einer Forderungsabtretung nicht mit einer neuen, ihm fremden Rechts-
ordnung auseinanderzusetzen hat. Art. 33 Abs. 2 EGBGB garantiert den Schuld-
nerschutz, so dass sich die Rechtsstellung des Schuldners nicht durch die Forde-

rungsabtretung verschlechtern darf.”

Zu bertcksichtigen ist allerdings, dass durch Art. 33 Abs. 2 EGBGB nur einzelne
Bereiche dem Forderungsstatut unterstellt werden. Dazu gehoren explizit die
Ubertragbarkeit der Forderung, das Verhaltnis des Schuldners zum Zessionar, die
Voraussetzungen, unter denen die Abtretung dem Schuldner entgegengehalten
werden kann und die Mdglichkeit einer Leistung mit befreiender Wirkung durch

den Schuldner.

a) Ubertragbarkeit der Forderung, Art. 33 Abs. 2 Alt. 1 EGBGB

Die Ubertragbarkeit der Forderung bestimmt sich gemaR Art. 33 Abs. 2 Alt. 1
EGBGB nach dem Recht der abgetretenen Forderung. Zu untersuchen ist zundchst,
was unter Ubertragbarkeit einer Forderung zu verstehen ist.

Art. 33 Abs. 2 Alt. 1 EGBGB dient in erster Linie dem Schuldnerschutz. Damit
fallen nicht alle VVoraussetzungen fir die Abtretung einer Forderung unter Art. 33
Abs. 2 Alt. 1 EGBGB. Der Schuldner soll nicht gegen jede Form der Abtretung
geschiitzt werden.” Vielmehr wird gemaB Art. 33 Abs. 2 EGBGB nur die Frage
erfasst, ob der Schuldner grundsatzlich damit rechnen konnte, dass die Forderung
abgetreten werden kann. Somit sind unter Ubertragbarkeit der Forderung die Vor-
aussetzungen und Wirkungen von vertraglichen und gesetzlichen Abtretungsver-

boten zu verstehen.’®

Dariiber hinaus fallt unter Art. 33 Abs. 2 Alt. 1 EGBGB auch die Frage, ob kinf-
tige und bedingte Forderungen abtretbar sind.”” Weiter muss die Mdglichkeit ei-
ner Abtretung von Teilforderungen auch nach dem Forderungsstatut beurteilt

werden.

™ \gl. Mangold, S. 132 sowie Stadler, S. 709.

™ \gl. Eisele, S. 17.

®vgl. Mangold, S. 133 sowie MiiKo/Martiny, Art. 33 EGEGBG, Rn. 9.
" vgl. Mangold, S. 133.
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Im Ergebnis regelt Art. 33 Abs. 2 Alt. 1 EGBGB unter dem Begriff ,,Ubertragbar-
keit* der Forderung die Frage, ob der Schuldner unter Zugrundelegung des Rechts
der abgetretenen Forderung eine Abtretung grundsétzlich erwarten konnte. Kennt
z.B. die der abgetretenen Forderung zugrunde liegende Rechtsordnung keine Ab-
tretung von kiinftigen Forderungen, so kann der Schuldner gemaR Art. 33 Abs. 2
Alt. 1 EGBGB darauf vertrauen, dass eine eventuell gegen ihn entstehende kiinf-

tige Forderung nicht abgetreten werden kann.

b) Verhéltnis zwischen neuem Glaubiger und Schuldner, Art. 33 Abs. 2 Alt. 2
EGBGB

Gemall Art. 33 Abs. 2 Alt. 2 EGBGB wird auch das Verhéltnis zwischen dem
Schuldner und dem neuen Glaubiger (dem Zessionar) dem Forderungsstatut un-
terworfen. Auch diese Regelung beruht auf dem Grundsatz des Schuldnerschutzes.
Dies bedeutet, dass die Position des Schuldners nicht durch einen Glaubigerwech-
sel verschlechtert werden darf.”® Somit entscheidet das Forderungsstatut dariiber,
welche Einwendungen und Einreden der Schuldner dem Zessionar entgegen hal-

ten kann.

Die Zessionsparteien (Zessionar und Zedent) haben bei einer Forderungsabtretung
grundsatzlich die Mdglichkeit, die abgetretene Forderung durch eine entsprechen-
de Rechtswahl einer anderen Rechtsordnung als dem urspriinglichen Forderungs-
statut zu unterwerfen. Durch die Vereinbarung einer anderen Rechtsordnung
kdnnten die Zessionsparteien dem Schuldner Einreden und Einwendungen ab-
schneiden und somit die Rechtstellung des Letzteren verschlechtern. Art. 33 Abs.
2 Alt. 2 EGBGB stellt in diesem Zusammenhang sicher, dass eine solche Rechts-
wahl zu Lasten des Schuldners regelméRig unwirksam ist.”® Allenfalls denkbar
ware eine solche Rechtswahl, wenn der Schuldner ihr zustimmt. Auch eine nach-
tragliche Rechtswahl zwischen dem Zessionar und dem Schuldner kommt in Be-
tracht.

® vgl. MiiKo/Martiny, Art. 33 EGBGB, Rn. 10.
" vgl. Reithmann/Martiny, Rn. 308 sowie MiiKo/Martiny, Art. 33 EGBGB, Rn. 10.
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¢) Voraussetzungen, unter denen die Ubertragung dem Schuldner entgegen gehal-
ten werden kann, Art. 33 Abs. 2 Alt. 3 EGBGB

GemaR Art. 33 Abs. 2 Alt. 3 EGBGB richteten sich die Voraussetzungen, unter
denen die Abtretung dem Schuldner entgegengehalten werden kann auch nach
dem Forderungsstatut. Hierbei ist zu beachten, dass diese Rechung nicht alle Vor-
aussetzungen einer wirksamen Abtretung erfasst, sondern nur diejenigen Voraus-
setzungen, die dem Schutz des Schuldners dienen.® Hierzu gehéren z. B. Publizi-
tatserfordernisse. So ist eine Abtretung im franzdsischen Recht geméal3 Art. 1690
Cc dem Schuldner gegentiber erst wirksam, wenn er formlich von der Abtretung
benachrichtigt wurde oder wenn er die Annahme der Abtretung in einer 6ffentli-
chen Urkunde erklart hat. Wenn also die abgetretene Forderung dem franzosi-
schem Recht unterliegt, so kann der Zessionar dem Schuldner die Abtretung der
Forderung erst dann entgegenhalten, wenn er die von Art. 1690 Cc geforderten

PublizitdatsmalRnahmen ergriffen hat.

In der Praxis der Securitisation spielen die obigen Ausfiihrungen nur eine unter-
geordnete Rolle. Geht man von einem geordneten Ablauf der Securitisation aus,
so erfahrt der Schuldner nicht von der Abtretung. Er zahlt weiterhin an den Origi-
nator, welcher die Zahlung fir die Zuweckgesellschaft entgegennimmt. Es kommt
somit nicht darauf an, ob die Zweckgesellschaft dem Schuldner die Abtretung
entgegenhalten kann. Selbst wenn die Forderung Gegenstand eines Rechtsstreits
wird, wird der Originator regelméafiig von der Zweckgesellschaft damit beauftragt,

den Rechtsstreit mit dem Schuldner zu fihren.

d) Befreiende Wirkung einer Leistung durch den Schuldner, Art. 33 Abs. 2 Alt. 4
EGBGB

Weiterhin ist dem Forderungsstatut gemaR Art. 33 Abs. 2 Alt. 4 EGBGB zu ent-
nehmen, welche Voraussetzungen der Schuldner fir eine Leistung mit befreiender
Wirkung erflllen muss. Diese Frage ist v. a. interessant, wenn der Schuldner nach
Abtretung der Forderung an den Zedenten zahlt. Nach deutschem Recht kommt es
geméal § 408 Abs. 1 BGB nur auf die Kenntnis des Schuldners von der Abtretung

an. Im franzosischen Recht wird darauf abgestellt, ob dem Schuldner die Abtre-

8 vgl. Staudinger/Hausmann, Art. 33 EBGBG, Rn. 43.
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tung angezeigt wurde oder er diese angenommen hat (Art. 1690 Cc).

Fur die Securitisation spielt die Vorschrift des Art. 33 Abs. 2 Alt. 4 EGBGB nur
eine untergeordnete Rolle. Der Originator zieht die Forderung ein, und dem
Schuldner ist die Abtretung in der Regel nicht bekannt. Sollte der Schuldner von
der Abtretung wissen, so kann er trotzdem mit befreiender Wirkung an den Origi-
nator leisten, da die Zweckgesellschaft dem Originator regelméfig eine Einzie-

hungsermachtigung erteilt.

Allein bei Insolvenz des Originators oder bei Entzug der Einziehungserméchti-
gung ist die Vorschrift Art. 33 Abs. 2 Alt. 4 EGBGB von Bedeutung. In diesem
Fall muss die Zweckgesellschaft die nach dem Forderungsstatut erforderlichen
Handlungen vornehmen, um eine Leistung des Schuldners mit befreiender Wir-

kung an den Originator zu verhindern.

Als Ergebnis kann festgehalten, dass auf das schuldrechtliche Verhaltnis zwischen
Originator und Zweckgesellschaft gemaR Art. 33 Abs. 1 EGBGB das Recht an-
zuwenden ist, welches die Parteien fur den Forderungskaufvertrag vereinbart ha-
ben (Zessionsgrundstatut). Die in Art. 33 Abs. 2 EGBGB genannten Aspekte der
Abtretung richten sich, soweit sie dem Schuldnerschutz dienen, nach dem Recht
der abgetretenen Forderung (Forderungsstatut). Fir die Securitisation sind in
manchen Rechtsordnungen die bestehenden Publizitatsvorschriften von Bedeu-
tung. Sie muissen v. a. im Fall der Insolvenz des Originators oder des Entzugs der

Einziehungserméchtigung eingehalten werden.

4.2. Nicht geregelte Aspekte der Abtretung

Art. 33 EGBGB regelt die grenziiberschreitende Forderungsabtretung jedoch nicht
umfassend. Wir werden im Folgenden zundchst die nicht geregelten Aspekte dar-
stellen und dann die Ldsungsansatze in der Literatur zu diskutieren. Im Anschluss
wird ein Losungsvorschlag erarbeitet, wie die grenziiberschreitende Forderungs-

abtretung rechtlich am besten auszugestalten ist.
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4.2.1. Die von Art. 33 EGBGB nicht erfassten Aspekte der Abtretung

Folgende Aspekte der grenzlberschreitenden Forderungsabtretung werden durch
Art. 33 EGBGB nicht ausdriicklich geregelt.

a) Das dingliche Verhéltnis zwischen Zedent und Zessionar

Aus Art. 33 EGBGB ist nicht ersichtlich, nach welchem Recht sich das dingliche
Verhaltnis zwischen Zedent und Zessionar bestimmt. Die Vorschrift des Art. 33
Abs. 1 EGBGB behandelt lediglich das schuldrechtliche Verhaltnis der Zessions-
parteinen, nicht jedoch das dingliche Verhaltnis.®* Art. 33 Abs. 2 EGBGB er-
wahnt nur die Ubertragbarkeit der Forderung oder die Voraussetzungen, unter
denen die Abtretung dem Schuldner gegeniiber wirksam ist. Unter der Ubertrag-
barkeit einer Forderung ist aber nur die grundsatzliche Moglichkeit der Ubertra-
gung einer Forderung zu verstehen. Die Voraussetzungen fir eine Ubertragung
fallen nicht unter diesen Begriff, da sie nicht Ausdruck des Schuldnerschutzes
sind. Auch in Art. 33 Abs. 2 Alt. 3 EGBGB werden ausdrucklich nur die Voraus-
setzungen angesprochen, unter denen die Abtretung dem Schuldner gegeniiber
wirksam ist. Unklar bleibt somit, welche Voraussetzungen die Zessionsparteien

erfillen missen, damit die Forderung vom Zedenten auf den Zession ubergeht.

Dadurch ergeben sich Probleme insbesondere, wenn sich das Recht des Verpflich-
tungsgeschafts und das Recht der abgetretenen Forderung unterscheiden. Es kann
z. B. dazu fuhren, dass die eine Rechtsordnung dem Konsensualprinzip® und die
andere Rechtsordnung aber dem Trennungsprinzip® folgt. Zu ahnlichen Proble-
men kann es kommen, wenn Kausal- und Abstraktionsprinzip miteinander kolli-
dieren. Rechtsordnungen, denen das Kausalprinzip zu Grunde liegt, erfordern fur
die Wirksamkeit der Abtretung ein wirksames Verpflichtungsgeschéft. Hingegen
ist dies in Rechtsordnungen, die dem Abstraktionsprinzip (wie in der deutschen
Rechtsordnung) folgen, nicht erforderlich.

Es bleibt somit die Frage zu klaren, nach welchem Recht sich das dingliche Ver-

8 vgl. MiiKo/Martiny, Art. 33 EGEGBG, Rn. 4a.

8 Bei dem Konsensualprinzip (z. B. im franzésischen Recht) geht die Forderung bereits mit
Abschluss des Verpflichtungsvertrags auf den neuen Glaubiger tber.

Nach dem Trennungsprinzip, das in der deutschen Rechtsordnung herrscht, ist ein zusétzliches
Verfligungsgeschaft erforderlich, damit die Forderung auf den neuen Glaubiger tbergeht.

83
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haltnis von Zedent und Zessionar richtet und wie die Kollisionsfragen der einzel-

nen Rechtsprinzipien geldst werden kénnen.

b) Die Wirkung der Abtretung gegentiber Dritten

Ein weiterer Aspekt der grenziiberschreitenden Abtretung, der nicht von Art. 33
EGBGB ausdriicklich geregelt wird, ist die Wirkung der Abtretung gegeniber
Dritten, insbesondere Glaubigern des Zedenten. Durch Art. 33 Abs. 1 EGBGB
werden nur die schuldrechtlichen Beziehungen zwischen Zedent und Zessionar
geregelt. Art. 33 Abs. 2 EGBGB erfasst lediglich das Verhaltnis der Abtretung
zum Schuldner. Die Drittwirksamkeit einer grenziiberschreitenden Forderungsab-
tretung wird somit durch Art. 33 EGBGB nicht ausdriicklich geregelt.® Sie ist
jedoch von grolRer Bedeutung, wenn der Zedent in Insolvenz gerét. In diesem Fall
werden die Glaubiger des Zedenten versuchen, Zugriff auf die Forderungen des

Zedenten zu bekommen.

Entfaltet die Abtretung in einem solchen Fall keine Wirkung gegentber Dritten,
so muss der Zessionar die Forderung zuriick Ubertragen oder den bereits eingezo-
genen Erlds herausgeben. Somit kommt der Frage, ob eine grenzuberschreitende
Forderungsabtretung Wirkung gegeniber Dritten entfaltet, eine enorme Bedeu-

tung zu.

c¢) Das Verhaltnis mehrerer Zessionare untereinander

Falls bei der Forderungsabtretung mehrere Zessionare vorhanden sind, wird das
Verhdltnis unter ihnen auch nicht durch Art. 33 EGBGB erfasst. In meisten
Rechtsordnungen gilt das sog. Prioritatsprinzip.® Demnach steht demjenigen
Zessionar die Forderung zu, der sie als erster erworben hat. Jedoch besteht in den
einzelnen Rechtsordnungen groRRe Unterschiede, was den Zeitpunkt des Erwerbs

der Forderung betrifft.

In der deutschen Rechtsordnung erwirbt der Zessionar die Forderung mit dem
Abschluss des Verfligungsgeschéfts im Sinne des § 398 BGB. In anderen Rechts-

8 vgl. Struycken, S. 345.
8 vgl. Staudinger/Hausmann, Art. 33 EGBGB, Rn. 51.
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ordnungen, in denen besondere Publizitatserfordernisse bestehen, erlangt der Zes-
sionar die Forderung z. B. erst mit der Anzeige der Forderungsabtretung beim
Schuldner. Zwischen diesen beiden Zeitpunkten kann eine nicht geringfigige
Zeitspanne liegen, so dass es trotz der Anwendung des Prioritatsgrundsatzes zu
unterschiedlichen Ergebnissen bei der Frage kommen kann, wem die Forderung

gehort.

Die Bedeutung der Rangordnung bei mehreren Abtretungen versteht sich selbst.
Bei der Securitisation ist es entscheidend, dass die Abtretung an die Zweckgesell-

schaft Prioritat gegentiber eventuellen weiteren Abtretungen bekommt.

4.2.2. Losungsansatze in der Literatur

In der Literatur gibt es verschiedene Ansétze zur Losung der oben erwahnten Fra-
gestellungen beziglich einer grenziberschreitenden Forderungsabtretung, die
nicht explizit durch Art. 33 EGBGB geregelt werden. Im Folgenden werden diese
Ldsungsansatze diskutiert.

a) Anwendung des Zessionsgrundstatutes, Art. 33 Abs. 1 EGBGB

Ein Teil der Literatur vertritt die Ansicht, dass das Zessionsgrundstatut auf die
oben genannten Aspekte angewandt werden soll, so dass das dingliche Verhéltnis
zwischen Zedent und Zessionar, die Wirkung der Abtretung gegenuber Dritten
und das Verhéltnis mehrerer Zessionare untereinander sich nach dem Recht rich-
ten, welches auf den zwischen Zessionsparteien bestehenden Verpflichtungsver-
trag gemal Art. 33 Abs. 1 EGBGB anwendbar ist.®®

Begrundet wird die Anwendung des Zessionsgrundstatuts damit, dass eine inter-
nationale Harmonisierung im Sinne des EVU nur dadurch erreicht werden kann,
dass das Verhéltnis zwischen Zedent und Zessionar insgesamt nur einer einzigen
Rechtsordnung unterliegt.” Der Umstand, dass entgegen dem Wortlaut des Art.
12 Abs. 1 EVU bzw. Art. 33 Abs. 1 EGBGB auch das Verfiigungsgeschift vom
Zessionsgrundstatut erfasst werden soll, wird von den Vertretern dieser Lehrmei-

nung dadurch begriindet, dass viele Rechtsordnungen den Unterschied zwischen

8 \gl. Stadler, S. 714 sowie Staudinger/Haumann, Art. 33 EGBGB, R. 50, 53.
8 vqgl. Stadler, S. 714.
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Verpflichtungs- und Verfiigungsgeschaft gar nicht kennen.®

Die Konsequenz aus der Anwendung des Zessionsgrundstatuts ist, dass die Zessi-
onsparteien per Rechtswahl das Recht wahlen kénnen, nach welchem sich die
Abtretung als Verfugung richten soll. Eine solche Rechtswahimdglichkeit der
Zessionsparteinen verstoRt auch nicht gegen den Schuldnerschutz, da dem Schutz
des Schuldners durch die Vorschrift des Art. 33 Abs. 2 EGBGB Geniige getan ist.
Einen grundsatzlichen Schutz des Schuldners vor einem Glaubigerwechsel gibt es
nicht und wiirde die 8konomischen Aktivitaten betrachtlich einschranken.®® Im
Ergebnis muss bei der grenziberschreitenden Forderungsabtretung zwischen der
Abtretung im Verhéltnis zum Schuldner (Art. 33 Abs. 2 EGBGB) und der Abtre-
tung im Verhaltnis der Zessionsparteien untereinander und gegenuber Dritten (Art.
33 Abs. 1 EGBGB) unterschieden werden.

Der grofite Vorteil dieser Literaturansicht ist die einheitliche Ankniipfung des
Verpflichtungs- und des Verfugungsgeschafts zwischen den Zessionsparteien.
Dadurch wird vermieden, dass die Giiltigkeit des Verpflichtungsgeschéfts nach
einer anderen Rechtsordnung beurteilt wird als die Gultigkeit des Verfligungsge-
schafts.”® Somit kommt es auch nicht zu Problemen bei einer eventuellen Riick-
abwicklung. Ein weiterer groBer Vorteil der einheitlichen Anknupfung an das
Zessionsgrundstatut liegt darin, dass die Umlauffahigkeit von Forderungen erhéht
wird. Die Zessionsparteien kdnnen sich eine Rechtsordnung aussuchen, die ihren

Interessen am ehestens entgegenkommt.

Nachteilig bei dieser Literaturansicht ist, dass durch die Rechtwahlmdglichkeit die
Interessen der Glaubiger des Zedenten beeintréchtigt werden kénnen. Eine Beeint-
rachtigung der Interessen der Glaubiger des Zedenten konnte z. B. dadurch gege-
ben sein, dass durch eine Rechtswahl der Zessionsparteien die durch einzelne
Rechtsordnungen postulierten Publizitats- und Registrierungsvorschriften umgan-
gen werden. Eine Vielzahl von Rechtsordnungen knlpft die Wirksamkeit einer
Abtretung gegenuber Dritten an die Erfullung gewisser Publizitats- und Registrie-
rungsvorschriften.! Die Zessionsparteien konnten aber durch die Wahl einer an-

Z. B. die franzdsische oder englische Rechtsordnung kennt keine Trennung zwischen Ver-
pflichtungsgeschaft und Verfligungsgeschaft.

8 vgl. Einsele, S. 417 und 434.

% \/gl. Stadler, S. 711 ff.

%% vgl. Mangold, S. 185 ff. sowie Hadding/Scheider, S. 135 ff.
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deren Rechtsordnung diese Publizitats- und Registrierungsvorschriften umgehen.

Ein weiterer Nachteil fir die Glaubiger des Zedenten liegt darin, dass es ihnen als
unbeteiligten Dritten in der Regel nicht moglich ist, diejenige Rechtsordnung zu
ermitteln, die auf die Abtretung Anwendung findet, da diese nur aus dem Vertrag
der Zessionsparteien zu entnehmen ist. Ein solcher Vertrag ist aber unbeteiligten

Dritten regelmaBig nicht zugéanglich.*?

b) Anwendung des Forderungsstatuts, Art. 33. Abs. 2 EGBGB

Die herrschende Ansicht in Deutschland wendet das Forderungsstatut sowohl im
Verhaltnis der Zessionsparteien untereinander, als auch im Verhaltnis zu Dritten
an.%® Nach dieser Ansicht regelt die Vorschrift des Art. 33 Abs. 2 EGBGB nicht
nur das Verhaltnis der Abtretung zum Schuldner und das Verhaltnis des Schuld-
ners zum Zessionar, sondern auch das dingliche Verhaltnis zwischen Zedent und
Zessionar, das Verhéltnis der Abtretung zu sonstigen Dritten und das Verhéltnis

mehrerer Zessionare untereinander.

Fir die Anwendung des Forderungsstatuts spricht seine Ndhe zum Recht der For-
derung.* Im Gegensatz zu korperlichen Sachen kénnen Forderungen als gegens-
tandslose Rechte gerade nicht einem bestimmten Ort zugeordnet werden. Die lex
rei sitae ist somit auf Forderungen nicht anwendbar. Die Ubertragung einer For-
derung dem Recht zu unterstellen, unter dem sie entstanden ist, eventuell verén-

dert wurde und erlischt, ist gut nachvollziehbar.

Ein weiterer Punkt, der die Anwendung des Forderungsstatus sinnvoll erscheinen
|4sst, ist die einheitliche Bestimmung der Abtretungsvoraussetzungen.” Durch die
Anwendung des Forderungsstatuts ist gewahrleistet, dass sich die Wirksamkeit
der Abtretung gegeniiber dem Schuldner und die Wirksamkeit gegeniber sonsti-

gen Dritten einheitlich nach dem Forderungsstatut richten.

Die Anwendung des Forderungsstatuts auf die dinglichen Aspekte der Abtretung

weist aber auch erhebliche Nachteile auf. Ein entscheidender Nachteil besteht

% \g. Frankel, S. 14.

% vgl. MiiKo/Martiny, Art. 33 EGBGB, Rn. 2 sowie Hoffmann/Hépping, S. 302.
% vgl. MiiKo/Martiny, Art. 33 EGBGB, Rn. 2.

% vgl. Mangold, S. 191 sowie MiiKo/Martiny, Art. 33 EGBGB, Rn. 12a.
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darin, dass bei der Abtretung von kiinftigen Forderungen nicht eindeutig ist, wel-
ches Recht auf die Abtretung anzuwenden ist. Bei einer kiinftigen Forderung be-
steht die Rechtsgrundlage, aufgrund dessen die Forderung spéter entsteht, noch
nicht. Es kann somit nicht ermittelt werden, nach welcher Rechtsordnung sich die
Abtretung richtet, da das Forderungsstatut noch nicht feststeht.*® Aufgrund dieser
Rechtsunsicherheit wird die Abtretung von kinftigen Forderungen erheblich er-

schwert.

Auch aus Sicht der Glaubiger des Zedenten ist die Anwendung des Forderungssta-
tuts nicht vorteilhaft. Die Glaubiger des Zedenten stehen aufRerhalb der Abtretung
und haben in der Regel keinen Einblick in die Vertragsunterlagen, so dass sie das
Forderungsstatut regelméBig nicht kennen. Zwar wird das Forderungsstatut oft
dem Recht am Sitz des Zedenten entsprechen. Dies ist aber nicht zwingend der
Fall. Da die Glaubiger in diesen Féllen das auf die Abtretung anzuwendende
Recht nicht kennen, sind sie folglich auch nicht in der Lage, eventuell vorhandene
Registrierungs- und Benachrichtigungspflichten bei der Forderungsabtretung zu

nutzen.®’

¢) Anwendung des Rechts am Sitz des Schuldners

Eine andere, v. a. in Frankreich verbreitete Lehrmeinung vertritt die Ansicht, dass
das Recht am Sitz des Schuldners auf die Drittwirkungen der Abtretung anzuwen-
den ist.”® Die Ankniipfung an das Recht am Sitz des Schuldners wird v. a. damit
begriindet, dass die Forderung als am Sitz des Schuldners belegen anzusehen
sei.” Damit kann man zu der lex rei sitae-Regel kommen, wonach das Recht am

Sitz des Schuldners Anwendung findet.

Die Anwendung des Niederlassungsrechts des Schuldners ist v. a. durch das fran-
zbsische Sachenrecht begriindet. So muss nach der franzésischen Rechtsordnung
(Art. 1690 Cc) dem Schuldner die Abtretung mitgeteilt werden oder er muss sie
annehmen, damit die Abtretung Wirkung gegentber Dritten entfaltet. Diese Pub-

lizitatserfordernisse sind regelmaRig am Sitz des Schuldners zu erfullen. Dies be-

% \gl. Kieninger, S. 696.

% vgl. Staudinger/Hausmann, Art. 33 EGBGB, R. 50 sowie Stadler, S. 104 und 108.
% \/gl. Batiffol/Largard, Rn. 611 sowie Staudinger/Hausmann, Art. 33 EGBGB, R. 16.
% vqgl. Collier, S. 258 f.

40



Regelungen im européischen Schuldvertragstibereinkommen

deutet, dass das Niederlassungsrecht des Schuldners — soweit es sich um franzosi-
sche Schuldner handelt — eine sichere Anknlipfung ermdglicht. Diese Publizitats-
pflichten sind aber eine Besonderheit des franzdsischen Rechts, die in anderen

Rechtsordnungen nicht existiert.*®

Diese Lehrmeinung wird jedoch oft kritisiert, da die Bestimmung des Lageorts
von Forderungen als nicht-gegenstandliche Giiter rein hypothetisch ist.'* Forde-
rungen als korperlose Rechte haben keinen bestimmten Lageort und kénnen somit
auch nicht dem Sitz des Schuldners zugerechnet werden. Denkbar ware auch, eine
Belegenheit am Ort anzunehmen, an dem die Forderung zu erfullen ist. Eine sol-
che Anknlpfung féllt in der Regel mit dem Sitz des Zedenten zusammen. Daran
wird deutlich, dass man jeden Belegenheitsort einer Forderung begriinden kénnte,

was dazu fiihrt, dass das Argument des Belegeheitsortes wenig stichhaltig ist.

Auch bei dieser Lehrmeinung kénnte es bei der Abtretung von kiinftigen Forde-
rungen zu Problemen kommen. Da bei einer kiinftigen Forderung die Rechts-
grundlage der Forderung noch nicht besteht, kann im Zeitpunkt der Abtretung
auch der Niederlassungsstaat des Schuldners noch nicht bestimmt werden, womit
auch das auf die Abtretung anzuwendende Recht noch nicht ermittelt werden

kann, 102

Weiter sprechen auch praktische Erwagungen gegen eine Anwendung des Rechts
am Sitz des Schuldners. Z. B. ist den Glaubigeren des Zedenten der Niederlas-
sungsstaat des Schuldners in der Regel genauso unbekannt wie das Recht der ab-
getretenen Forderung. Das Recht am Sitz des Schuldners wird hdufig auch nicht
dem Recht entsprechen, welchem die abgetretene Forderung unterliegt. In der
Regel erbringt der Zedent die fur den Vertrag charakteristische Leistung, so dass
das Recht am Sitz des Zedenten auf den Vertrag Anwendung findet. Ein Ausei-
nanderfallen des fur die in Art. 33 Abs. 2 EGBGB genannten Aspekte geltenden
Forderungsstatuts und dem Statut fir die Wirkungen der Abtretung inter partes

und erga omnes fihrt aber zu Koordinierungs- und Wertungsproblemen.

100 \/gl. Mangold, S. 196 sowie Weller, S. 161.
101 \/gl. Kieninger, S. 678 sowie Stadler, S. 104.
102 v/gl. Kieninger, S. 678, 702 sowie Mangold, S. 196.
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d) Anwendung des Rechts am Sitz des Zedenten

Eine weitere Lehrmeinung ist der Auffassung, dass das Recht am Sitz des Zeden-
ten auf das dingliche Verhdltnis der Zessionsparteien untereinander und auf das

Verhltnis der Abtretung zu Dritten anzuwenden ist.'*

Der offensichtliche Vorteil einer Anknipfung an das Recht am Sitz des Zedenten
liegt in der VVorhersehbarkeit des geltenden Rechts firr alle betroffenen Parteien.**
Der Sitz des Zedenten und damit das anzuwendende Recht ist sowohl dem Zes-
sionar als Partei des Abtretungsvertrages als auch den Glaubigern des Zedenten
bekannt. Die Glaubiger des Zedenten konnen problemlos eventuell vorhandene
Publizitatserfordernisse erkennen und nutzen. Es besteht auch nicht die Gefahr,
dass durch eine Rechtswahl zwischen dem Schuldner und dem Zedenten oder
zwischen dem Zedenten und dem Zessionar die jeweils dritte Partei benachteiligt
wird.'®®

Weiter hat eine solche Ankniipfung an das Recht am Sitz des Zedenten den Vor-
teil, dass die Abtretung von kiinftigen Forderungen problemlos mdglich ist. Auch
ohne bereit bestehende Rechtsgrundlage ist flr jede Partei ersichtlich, dass das

Recht am Sitz des Zedenten auf die Abtretung Anwendung findet.'%

Allerdings sprechen auch einige Punkte gegen eine solche Ankniipfung. Es wird
beispielsweise kritisiert, dass bei der Anknipfung an das Recht am Sitz des Ze-
denten jeder Sitzwechsel des Zedenten automatisch zu einem Statutenwechsel
fuhrt, der bereits erworbene Rechtspositionen Dritter beeintréchtigen konnte. Dem
ist entgegen zu halten, dass auch alle anderen vorgeschlagenen Ankniipfungen das

Risiko eines Statutenwechsels nicht ausschlieRen konnen.%’

Falls der Zedent wahrend einer Abtretung seinen Sitz wechselt, ist es fraglich, ob
fur die Abtretung das alte oder das neue Niederlassungsrecht anzuwenden ist. Ei-
ne Loésung des Problems konnte darin bestehen, das Recht des Sitzes zum Zeit-
punkt des Abschluss des Abtretungsvertrages zu wahlen.’® Wird der Abtretungs-

vertrag abgeschlossen, wahrend der Zedent seinen Sitz im alten Staat hat, so sind

103 vgl. Kieninger, S. 702 ff sowie Magnus/Mankowski, S. 185 f.
104 v/gl. Magnus/Mankowski, S. 131 und 185 f.

105 \/gl. Magnus/Mankowski, S. 185.

106 \/gl. Kieninger, S. 702.

197 v/gl. Kieninger, S. 702 f.

108 \/gl. Kieninger, S. 774 und 776.
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auch die Voraussetzungen dieser Rechtsordnung zu beachten, wohingegen bei

Abschluss im neuen Staat eben diese Rechtsordnung anzuwenden ist.

4.2.3. Zusammenfassendes Ergebnis

Als Ergebnis kann festgehalten werden, dass in der Literatur vier verschiedene
Maoglichkeiten zur Lésung der nicht in Art. 33 EGBGB geregelten Aspekte der
Abtretung existieren. Alle Losungsansdtze weisen Vorteile, aber auch teilweise
erhebliche Nachteile in der Umsetzung auf.

Nachdem die verschiedenen Ansatze zur Losung der in Art. 33 EGBGB nicht
ausdrucklich geregelten Aspekte einer grenziberschreitenden Abtretung darges-
tellt wurden, sollen im ndchsten Kapitel die praktischen Auswirkungen dieser

Lehrmeinungen anhand von konkreten Beispielen analysiert werden.
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5. Praktische Auswirkungen der Lésungsansatze

5.1. Das dingliche Verhaltnis zwischen Zedent und Zessionar

Ausgangsfall: Der Originator O verkauft einen Teil seiner Forderungen im Rah-
men einer Securitisation an die Zweckgesellschaft Z. Beide haben ihren sat-
zungsmaRigen und tatsdchlichen Sitz in Deutschland. Die in Betracht kommenden
Forderungen richten sich Schuldner mit Sitz in Deutschland und Frankreich. Die
Forderungen gegen deutsche Schuldner unterliegen dem deutschen Recht. Mit den
franzosischen Schuldnern hat O die Anwendung des franzésischen Rechts verein-
bart. Fir den Forderungskaufvertrag zwischen O und Z gilt deutsches Recht.

Abwandlung: O und Z haben beiden ihren satzungsmaRigen und tatsachlichen Sitz
in Frankreich und vereinbaren fiir den Forderungskaufvertrag die Anwendung des
franzdsischen Rechts. Auch hier verkauft O sowohl Forderungen, die dem franzo-
sischen als auch solche, die dem deutschen Recht unterliegen.

5.1.1. Anwendung des Zessionsgrundstatutes, Art. 33 Abs. 1 EGBGB

Zunéchst muss das Zessionsgrundstatut ermittelt werden. Im Ausgangsfall haben
Originator und Zweckgesellschaft die Anwendung des deutschen Rechts auf den
zwischen ihnen bestehenden Kaufvertrag vereinbart. Diese Vereinbarung des an-
zuwendenden Rechts ist gemald Art. 27 Abs. 1 EGBGB ohne Probleme moglich.
Da beide Vertragsparteien ihren Sitz in Deutschland haben, ware selbst im Fall
ohne eine Rechtswahl der Vertragsparteien aufgrund des Art. 28 Abs. 2 EGBGB

das deutsche Recht anzuwenden.

In der deutschen Rechtsordnung gilt das Trennungs- und Abstraktionsprinzip.
Originator und Zweckgesellschaft missen deshalb sowohl ein Verpflichtungs- als
auch ein Verfligungsgeschéaft abschlieBen. Neben dem schuldrechtlichen Kaufver-
trag ist auch ein Verfligungsgeschaft in Form der Abtretung nach 8§ 398 ff. BGB
vorzunehmen. Die Zweckgesellschaft hat die Forderungen somit erst mit Ab-

schluss des Abtretungsvertrages erworben.

Im Abwandlungsfall haben beide Vertragspartner (Originator und Zweckgesell-
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schaft) die Anwendung des franzdsischen Rechts vereinbart. Das Zessionsgrund-
statut ist in diesem Fall das franzésische Recht. In der franzésischen Rechtsord-
nung gilt das Konsensualprinzip.'® Dies bedeutet, dass die Vertragsparteien ne-
ben dem Kaufvertrag kein gesondertes Verfligungsgeschaft vornehmen mussen.
Die Forderungen gehen bereits aufgrund des Kaufvertrages auf die Zweckgesell-
schaft Uber. Demnach kommt es hier nicht darauf an, ob die abgetretenen Forde-

rungen dem franzosischen Recht oder dem deutschen Recht unterliegen.

Weiter ist hier zu beachten, dass in der franzdsischen Rechtsordnung das Kausal-
prinzip gilt."'° Demnach iibertragt der Zedent die Forderung in einem einheitli-
chen Rechtsgeschéft an den Zessionar. In diesem einheitlichen Rechtsgeschaft
sind das schuldrechtliche Grundgeschéaft und die Verfugung in Form der Abtre-
tung zusammengefasst. Dies hat zur Folge, dass die Abtretung als Verfligungsge-
schaft unwirksam wird, wenn das zugrunde liegende Verpflichtungsgeschaft un-
wirksam ist. Die Wirksamkeit der Abtretung héngt somit von der Wirksamkeit des

Verpflichtungsgeschafts ab.

Das dingliche Verhéltnis zwischen Originator und Zweckgesellschaft fihrt unter
Anwendung des Zessionsgrundstatuts nicht zu Problemen. Die Bestimmung des
Zessionsgrundstatuts erfolgt gemai Art. 27 ff. EGBGB. Wenn das Statut des zwi-
schen dem Originator und der Zweckgesellschaft bestehenden Kaufvertrags ermit-
telt ist, kann die Einordnung der Abtretung als abstraktes oder kausales Rechtsge-
schaft problemlos erfolgen. Somit stellt die Anwendung des Zessionsgrundstatuts

eine praktische Losung dar.

5.1.2. Anwendung des Forderungsstatuts, Art. 33. Abs. 2 EGBGB

Im Ausgangsfall tritt der Originator Forderungen ab, die sowohl dem deutschen
Recht als auch dem franzésischen Recht unterliegen. Folglich kann die Abtretung
der Forderungen nicht mehr einheitlich als abstraktes oder kausales Rechtsge-
schaft eingestuft werden. Vielmehr muss jede einzelne Forderung auf das fiir sie
geltende Recht untersucht werden, damit die Parteien wissen, ob sie ein abstraktes
Verfligungsgeschaft (nach deutschen Recht) vornehmen missen oder nicht. Zu-

sétzlich kann es zu Problemen fiihren, wenn das Verpflichtungsgeschaft zwischen

109 \/gl. Sonnenberger, Rn. VI 111.
10 v/gl. Mangold, S. 85.
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Originator und Zweckgesellschaft dem Trennungs- und Abstraktionsprinzip folgt
und das Verfiligungsgeschéft jedoch eventuell dem Konsensual- oder dem Kausal-

prinzip unterliegt.

Bei den deutschen Forderungen mussen die Vertragsparteien neben einem Ver-
pflichtungsgeschaft auch ein gesondertes Verfugungsgeschaft vornehmen. Die
franzésischen Forderungen werden dagegen durch ein einheitliches Rechtsge-
schaft Ubertragen. Hier ist aufgrund des geltenden Konsensualprinzips im franzo-

sischen Recht eine gesonderte Verfligung nicht erforderlich.

Problematisch ist insofern, dass das der Abtretung zugrunde liegende Verpflich-
tungsgeschaft gemal Art. 33 Abs. 1 EGBGB dem deutschen Recht unterliegt und
somit dem Trennungsprinzip folgt. Bei Anwendung des Forderungsstatuts soll
sich allerdings die Einordnung der Abtretung nach dem Recht der abgetretenen
Forderung, also dem franzdsischen Recht, richten. Danach ist ein Verfligungsge-
schaft nicht erforderlich. Wenn die Vertragsparteien trotzdem ein solches Verfi-
gungsgeschaft vornehmen, so ist dies nicht schadlich, sondern lediglich tberflis-

sig. 1t

Anders sieht es aus im Abwandlungsfall. Hier haben die Vertragsparteien die
Anwendung des franzdsischen Rechts vereinbart. Unterliegen auch die abgetrete-
nen Forderungen dem franzdsischen Recht, so ergeben sich keine Probleme. Wer-
den jedoch deutsche Forderungen abgetreten, so ist nach dem Forderungsstatut ein
abstraktes Verfugungsgeschaft erforderlich. Nach dem Zessionsgrundstatut muss
hingegen kein eigenes Verfligungsgeschaft vorgenommen werden. Um diese Kol-
lision 16sen zu kdnnen, muss man den dem franzdsischen Recht unterliegenden
Kaufvertrag so interpretieren, dass in ihm die nach dem deutschen Recht erforder-
liche dingliche Einigung als enthalten anzusehen ist.**? Fiir diese Auslegung
spricht, dass beide Vertragsparteien beim Abschluss des Kaufvertrags aus ihrer
Sicht alles Erforderliche zur Ubertragung der Forderungen getan haben. Somit
kann die geschilderte Kollision der Rechtsordnungen durch eine entsprechende
Auslegung des Forderungskaufvertrags beseitigt werden.

Weitere Probleme bereitet die Kollision zwischen dem im franzésischen Recht

11 vgl. Kieninger, S. 678.
12 vgl. Kieninger, S. 708 sowie Mangold, S. 181.
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geltenden Kausalprinzip und dem im deutschen Recht geltenden Abstraktions-
prinzip. Probleme kdnnen sich im Ausgangsfall bezlglich der franzdsischen For-
derungen ergeben. Wendet man hier das Forderungsstatut geméal Art. 33 Abs. 2
EGBGB an, ist die Abtretung ein kausales Rechtsgeschéft. Die Zessionsparteien,
die deutsches Recht fur ihr Verpflichtungsgeschaft vereinbart haben, gehen aber
von der Geltung des Abstraktionsprinzips aus. Probleme kénnten sich dann bei
einer Rickabwicklung ergeben, wenn der Forderungskaufvertrag unwirksam ist.
In diesem Fall ist auch die Abtretung nach dem Kausalprinzip auch unwirksam, so
dass die Zweckgesellschaft die Forderungen gar nicht erworben hat.

Als Ergebnis kann festgehalten werden, dass die Heranziehung des Forderungssta-
tuts zur Bestimmung des dinglichen Verhaltnisses zwischen Originator und
Zweckgesellschaft einige Probleme mit sich zieht. So ist bei der Abtretung jede
einzelne Forderung zu untersuchen, welches Recht auf die jeweilige Forderung
Anwendung findet. Dies erfordert einen groRen Arbeits- und Kostenaufwand.
Deshalb ist die Heranziehung des Forderungsstatuts bei der Securitisation abzu-

lehnen.

5.1.3. Anwendung des Rechts am Sitz des Schuldners

Wenn das Recht am Sitz des Schuldners auf das dingliche Verhaltnis der Zessi-
onsparteien angewandt werden soll, so muss man zwischen franzésischen und
deutschen Schuldnern differenzieren. Fur Forderungen, deren Schuldner ihren Sitz
in Deutschland haben, gilt das Trennungs- und Abstraktionsprinzip. Fir die Ab-
tretung der franzosischen Forderungen gelten hingegen das Konsensual- und das
Kausalprinzip. Dies kann wiederum zu Kollisionsproblemen fiihren, die bereits

bei der Anwendung des Forderungsstatuts dargestellt wurden.

Ebenso wie bei der Anwendung des Forderungsstatuts muss jede einzelne Forde-
rung auf ihren jeweiligen Schuldner untersucht werden. Je nach Schuldnersitz
muss dann eine andere Einordnung der Abtretung erfolgen. Diese Untersuchung
und Differenzierung verursachen aber hohe Kosten. Aus diesem Grunde ist die

Anknupfung an den Sitz des Schuldners nicht empfehlenswert.
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5.1.4. Anwendung des Rechts am Sitz des Zedenten

Falls das Recht am Sitz des Zedenten fiir das dingliche Verhéltnis zwischen Ori-
ginator und Zweckgesellschaft gelten soll, so muss lediglich das Niederlassungs-
recht des Originators ermittelt werden. Im Ausgangsfall hat der Originator seine
Niederlassung in Deutschland. Somit unterliegt die Abtretung an die Zweckge-
sellschaft in allen Fallen dem deutschen Recht. Es gilt daher das Trennungs- und
Abstraktionsprinzip.

In der Abwandlung gilt dann das franzdsische Recht, da der Originator hier seinen
Sitz in Frankreich hat. Somit gilt in diesem Fall das Konsensual- und Kausalprin-
zip. Auch hier gilt fur die Abtretung von allen Forderungen eine einheitliche
Rechtsordnung, ndmlich das franzésische Recht.

Der grol3e und offensichtliche Vorteil dieser Anknlipfung an das Recht am Sitz
des Zedenten ist die einfache Handhabung. Der Sitz des Originator ist fur alle
Beteiligten leicht zu bestimmen. Das dingliche Verhaltnis zwischen dem Origina-
tor und der Zweckgesellschaft richtet sich unabhangig vom Herkunftsland der
Forderungen immer nach der gleichen Rechtsordnung. Die Anwendung des

Rechts am Sitz des Zedenten ist deshalb flr die Securitisation zu empfehlen.

5.1.5. Ergebnis

Als Ergebnis kann insgesamt festgehalten werden, dass fur die Bestimmung des
dinglichen Verhéltnisses der Zessionsparteien und insbesondere fir die Einord-
nung der Abtretung als kausales oder abstraktes Rechtsgeschaft die Anknupfung
an das Recht am Sitz des Zedenten die meisten Vorteile bietet. Der Sitzstaat des
Originators lasst sich von allen Beteiligten leicht ermitteln. Auch wird die Abtre-
tung fur alle Forderungen gleich eingeordnet, so dass nur eine einzige Rechtsord-

nung zu beachten ist.

Ahnlich vorteilhaft ist auch die Anwendung des Zessionsgrundsstatuts. Auch hier
kommt es zu einer einheitlichen Einordnung der Abtretung. Der einzige Nachteil
gegenuber der Anwendung des Niederlassungsrechts des Originators besteht darin,
dass fur aufienstehende Dritte das Zessionsgrundstatut nicht so leicht zu ermitteln
ist wie das Niederlassungsstatut des Originators, da Dritte in der Regel keinen

Einblick in die Vertragsunterlagen gewinnen kénnen.
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Die Uneinheitlichkeit der Einordnung der Abtretung (Trennung nach franzdési-
schen oder deutschen Forderungen) und der damit verbundene Arbeits- und Kos-
tenaufwand spricht gegen die Anwendung des Forderungsstatuts bzw. des Rechts
am Sitz des Schuldners. Der hohe Kostenaufwand aufgrund der Forderungsdiffe-

renzierung konnte die Securitisation unattraktiv machen.

Zusétzlich wird bei der Anwendung des Forderungsstatuts bzw. des Rechts am
Sitz des Schuldners die Abtretung von kinftigen Forderungen erschwert, da im
Zeitpunkt der Abtretung noch nicht feststeht, welche Rechtshandlungen vorzu-
nehmen sind, um die kinftigen Forderungen auf die Zweckgesellschaft zu
Ubertragen. Aus diesen Griinden ist eine Anwendung des Forderungsstatuts bzw.

des Rechts am Sitz des Schuldners im Rahmen einer Securitisation abzulehnen.
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5.2. Wirkung der Abtretung gegentber Dritten

Ausgangsfall: Der Originator O verkauft einen Teil seiner Forderungen im Rah-
men einer Securitisation an die Zweckgesellschaft Z. Beide haben ihren sat-
zungsmaéRigen und tatsdchlichen Sitz in Deutschland. Die in Betracht kommenden
Forderungen richten sich Schuldner mit Sitz in Deutschland und Frankreich. Die
abzutretenden Forderungen unterliegen dem deutschen Recht bzw. dem franzosi-
schen Recht. Besondere Publizitdtshandlungen haben die Vertragsparteien nicht
vorgenommen. Nachdem O in die Insolvenz féllt, verlangen die Glaubiger des O

die Herausgabe der aus den Forderungen eingezogenen Betrage von Z.

Abwandlung: Wie im Ausgangsfall mit der Anderung: Z hat ihren satzungsmaRi-
gen und tatsdchlichen Sitz in Frankreich. O und Z vereinbaren fur den Forde-
rungskaufvertrag die Anwendung des franzgsischen Rechts.

5.2.1. Anwendung des Zessionsgrundstatutes, Art. 33 Abs. 1 EGBGB

Die Anwendung des Zessionsgrundstatuts bedeutet fiir den Ausgangsfall, dass das
deutsche Recht als Recht des Forderungskaufvertrags zwischen Originator und
Zweckgesellschaft darliber entscheidet, ob die Zweckgesellschaft die Forderungen
im Verhéltnis zu den Gl&ubigern des Originators wirksam erlangt hat. Nach
deutschem Recht sind keine besonderen Publizitatspflichten bei der Abtretung zu
beachten. Die Zweckgesellschaft hat die Forderungen in dem Zeitpunkt wirksam
erlangt, in dem sie sich mit dem Originator tiber den Ubergang der Forderungen
wirksam geeinigt hat.'*® Eine solche Einigung ist im vorliegenden Fall erzielt
worden, so dass die Zweckgesellschaft die Forderungen wirksam erlangt hat.
Folglich kénnen die Glaubiger nicht mehr die Herausgabe des Erléses von der

Zweckgesellschaft verlangen.

Im Abwandlungsfall unterliegt der Vertrag zwischen Originator und Zweckgesell-
schaft dem franzdsischen Recht. In der franzdsischen Rechtsordnung mussen bei
der Abtretung bestimmte Publizitatserfordernisse erfiillt werden. Die Abtretung ist
gemal Art. 1690 Cc erst wirksam gegenuber Dritten, wenn der Schuldner von der
Antretung in Kenntnis gesetzt wurde oder er die Abtretung angenommen hat. Laut
Sachverhalt wurden die Publizitatserfordernisse nicht erfillt, so dass die Zweck-

113 vgl. MiiKo/Roth, § 398, Rn. 93.
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gesellschaft die Forderungen gegeniber Dritten nicht wirksam erlangt hat.

Nur im Verhdltnis zum Originator ist die Abtretung der Forderungen an die
Zweckgesellschaft wirksam geworden. Im Verhéltnis zu Dritten hat die Abtretung
keine erga omnes-Wirkung. Im vorliegenden Fall hat sich die Zweckgesellschaft
die Nachteile der fehlenden Drittwirkung der Abtretung selbst zuzuschreiben. Sie
hat hier mit dem Originator die Geltung des franzdsischen Rechts vereinbart.
Folglich muss sie sich mit den Formerfordernissen dieser Rechtsordnung ausei-
nandersetzen. Die Gldaubiger des O kdnnten somit von Z die Herausgabe des Erlo-

ses verlangen.

Die Drittwirksamkeit einer Abtretung nach dem Zessionsgrundstatut zu beurteilen
hat den Vorteil, dass auf die Abtretung der Forderungen an die Zweckgesellschaft
nur eine Rechtsordnung zur Bestimmung der Voraussetzungen heranzuziehen ist.
Dariiber hinaus kann die Rechtsordnung durch eine entsprechende Rechtswahl der
Parteien bestimmt werden. So ist es moglich, dass Originator und Zweckgesell-
schaft eine Rechtsordnung wahlen, die moglichst geringe Anforderungen fur die

Drittwirksamkeit der Abtretung aufstellt.*

Aus Sicht der Teilnehmer einer Securitisation stellt die Anknupfung an das Zessi-
onsgrundstatut eine einfache und praktikable Losung dar. Fir die Glaubiger des
Originators ist eine Losung nach dem Zessionsgrundstatut jedoch eher nachteilig.
Diese haben in der Regel keinen Einblick in den Vertrag zwischen dem Originator
und der Zweckgesellschaft und kdnnen somit auch nicht erkennen, welche
Rechtsordnung dem Vertrag zugrunde liegt. Dadurch kénnen ihre Rechte auf Pub-

lizitdtsangaben beschnitten werden.

5.2.2. Anwendung des Forderungsstatuts, Art. 33. Abs. 2 EGBGB

Sollten die Voraussetzungen fur die Drittwirkung nach dem Forderungsstatut be-
stimmt werden, so ist im Ausgangsfall zwischen den einzelnen Forderungen nach
deutschen oder franzésischen Forderungen zu differenzieren. Unterliegen die ab-
getretenen Forderungen dem deutschen Recht, tritt die Drittwirkung mit Ab-
schluss des Abtretungsvertrages ein. Die Glaubiger kénnen die Herausgabe des

Erldses nicht verlangen.

14 Eine solche Rechtswahl wére das deutsche Recht, weil im deutschen Recht keine besonderen
Publizitatsanforderungen zur Erlangung der Drittwirksamkeit zu beriicksichtigen sind.
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Bei Anwendung des franzosischen Rechts sind die Publizitatsanforderungen des
Art. 1690 Cc zu beachten. Werden diese Anforderungen nicht erfullt, so entfaltet
die Abtretung keine Wirkung gegentber Dritten. Im vorliegenden Fall kdnnen die
Glaubiger des Originators die Herausgabe des Erldses aus den dem franzdsischen
Recht unterliegenden Forderungen verlangen. Im Abwandlungsfall gilt das oben

Gesagte analog.

Bei einer Securitisation findet in der Regel eine stille Zession statt, so dass eine
Schuldnerbenachrichtigung entbehrlich bzw. von den Vertragsparteien nicht ge-
wollt ist. Der Schuldner muss nur rechtzeitig benachrichtigt werden, wenn der
Originator in die Insolvenz féllt. Bei einer Insolvenz des Originators wiirden die
an die Zweckgesellschaft abgetretenen Forderungen in die Insolvenzmasse fallen,
wenn die Abtretung nur inter partes-Wirkung und keine erga omnes-Wirkung
hat.** Es ist somit fiir die Zweckgesellschaft dringend notwendig, im Fall einer

Insolvenz des Originators die Drittwirkung der Abtretung zu erlangen.

Um die Drittwirkung der Abtretung bei Insolvenz des Originators rechtzeitig aus-
I6sen zu koénnen, mussen im Vorfeld eine Analyse der Publizitatsanforderungen
erfolgen sowie alle erforderlichen Daten fiir eine rasche Schuldnerbenachrichti-
gung vorliegen. Diese Arbeiten kdnnen sehr zeit- und kostenintensiv sein und
damit die Securitisation wirtschaftlich uninteressant machen, so dass die Anwen-
dung des Forderungsstatus zur Bestimmung der Voraussetzungen der Drittwir-

kung einer Abtretung nicht zu empfehlen ist.

5.2.3. Anwendung des Rechts am Sitz des Schuldners

Folgt man der Auffassung, dass sich die Wirkung der Abtretung gegentiber Drit-
ten nach dem Recht am Sitz des Schuldners richtet, so ergeben sich keine Unter-
schiede zu der Anwendung des Forderungsstatuts. Somit kann es auch zu den

oben geschilderten Problemen kommen, wenn der Originator in die Insolvenz fallt.

Es muss hier zunéchst der Sitzstaat des Schuldners der Forderungen ermittelt
werden. Die jeweils geltenden Publizitatsvorschriften im Sitzstaat des Schuldners
sind zu beachten. Fir die Erlangung der Drittwirksamkeit der Abtretung gelten

also die eventuell vorhandenen Publizitatsvorschriften des deutschen bzw. des

15 vgl. Bette, S. 797.
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franzdsischen Rechts.

In Bezug auf die praktische Umsetzung im Rahmen einer Securitisation weist die
Anwendung des Rechts am Sitz des Schuldners die gleichen Nachteile auf wie bei
der Anwendung des Forderungsstatutes. Folglich ist die Anwendung des Rechts
am Sitz des Schuldners fir eine Securitisation wenig tauglich und daher abzuleh-

nen.

5.2.4. Anwendung des Rechts am Sitz des Zedenten

Die Anwendung des Rechts am Sitz des Zedenten (Originators) hat den Vorteil,
dass die Ermittlung der Rechtsordnung keine Schwierigkeiten bereitet. Jedem
Beteiligten ist bekannt, wo der Originator seinen Sitz hat, und er kann problemlos
die anzuwendende Rechtsordnung herausfinden. Sowohl im Ausgangsfall als auch
in der Abwandlung hat der Originator seinen Sitz in Deutschland, so dass das
deutsche Recht die Voraussetzungen bestimmt, nach denen die Abtretung Dritt-
wirkung entfaltet. Die Glaubiger kdnnen somit im vorliegenden Fall die Heraus-
gabe des Erloses nicht verlangen.

Auch wenn der Originator seinen Sitz in einem anderen Staat als Deutschland hat,
ist der hier dargestellte Ansatz vorzuziehen. Der Originator und alle anderen Be-
teiligten wissen, welche Rechtsordnung anzuwenden ist. Sie kénnen bei der Struk-
turierung der Transaktion die Besonderheiten des anzuwendenden Rechts beruck-
sichtigen. Weiter entféllt die langwierige und kostspielige Untersuchung der ein-

zelnen Forderungen und der eventuell vorhandenen Publizitatsanforderungen.

Zudem kommt die Anknlpfung an das Niederlassungsrecht des Originators des-
sen Glaubigern zugute. Die Glaubiger, meist in demselben Sitzstaat des Origina-
tors, sind durch die Securitisation nicht gezwungen, sich mit einer ihnen fremden
Rechtsordnung zu befassen. Somit ist die dargestellte Auffassung fur eine Securi-

tisation besonders empfehlenswert.

5.2.5. Ergebnis

Auch zur Bestimmung der Voraussetzungen, unter denen eine Abtretung gegenu-
ber den Glaubigern des Zedenten Wirksamkeit entfalten soll, ist die Anknipfung
an das Niederlassungsrecht des Originators vorzuziehen. Zwar ist auch die An-

wendung des Zessionsgrundstatuts auch dhnlich vorteilhaft. Es kann hierbei aber
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zu Problemen kommen, wenn der Originator und die Zweckgesellschaft eine
Rechtswahl vereinbaren, die von dem Recht am Sitz des Originators abweicht, da
Dritte in diesem Fall Schwierigkeiten haben, die getroffene Rechtswahl zu erken-

nen.

Eine Heranziehung des Forderungsstatutes oder des Rechts am Sitz des Schuld-
ners fiihrt regelmaRig zur Kkostenintensiven Uberpriifung des anzuwendenden
Rechts und damit zu einer Erhéhung der Transaktionskosten und ist deshalb abzu-

lehnen.

5.3. Das Verhaltnis mehrerer Zessionare untereinander

Ausgangsfall: Der Originator O mit Sitz in Deutschland tritt seine Forderungen
gegen deutsche und spanische Schuldner an die Zweckgesellschaft Z (mit Sitz in
Deutschland) ab. Alle abgetretenen Forderungen und der Kaufvertrag zwischen O
und Z unterliegen dem deutschen Recht. Nach Beginn der Securitisation kommt O
in Zahlungsschwierigkeiten und tritt einen Teil der an Z abgetretenen Forderun-
gen zur Abldsung eines Darlehens an seine Hausbank B mit Sitz in Deutschland
ab. Nachdem O fur Z die Forderungen eingezogen und den Erlés an Z weitergelei-
tet hat, verlangt B von Z die Herausgabe des Erléses aus den an sie abgetretenen

Forderungen.

Abwandlung: O tritt auch Forderungen an Z und B ab, die dem spanischen Recht
unterliegen. B hat ihren Sitz in Spanien. O und B vereinbaren fiir den Abtretungs-
vertrag die Geltung des spanischen Rechts. B erfllt im Gegensatz zu Z die Vor-

aussetzungen des Art. 1526 Cc.

5.3.1. Anwendung des Zessionsgrundstatutes, Art. 33 Abs. 1 EGBGB

Bei der Anwendung des Zessionsgrundstatutes zur Bestimmung der Rangfolge
mehrerer Zessionare kommt man im Ausgangsfall zur Anwendung des deutschen
Rechts. Sowohl der Forderungskaufvertrag zwischen Originator und Zweckgesell-
schaft als auch der Vertrag zwischen Originator und Bank unterliegen dem deut-
schen Recht. Nach dem deutschen Recht entscheidet der Zeitpunkt des Abschlus-
ses des Abtretungsvertrages dariiber, welcher Zessionar die Forderungen erwor-
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ben hat.**®

Laut Sachverhalt wurde der Abtretungsvertrag des Originators mit der Zweckge-
sellschaft zeitlich vor dem Abtretungsvertrag mit der Bank abgeschlossen, so dass
die Abtretung an die Zweckgesellschaft Prioritat erlangt. Die Bank kann folglich

die Herausgabe des Erléses nicht verlangen.

Problematischer ist der Abwandlungsfall. Das Zessionsgrundstatut der Abtretung
an die Zweckgesellschaft ist deutsches Recht. Bezlglich der Abtretung an die
Bank gilt jedoch — wie zwischen den Vertragsparteien vereinbart — das spanische
Recht. Zwar hat die Zweckgesellschaft die Forderungen nach dem deutschen
Recht wirksam erworben. Jedoch hat die Bank die nach spanischem Recht gemal
Art. 1526 Cc erforderlichen Publizitiatshandlungen vorgenommen. Somit hat die
Zweckgesellschaft nach deutschem Recht Prioritat, nach spanischem Recht hat
aber die Bank Prioritat. Nach dem nun geltenden Zessionsgrundstatut, also der

spanischen Rechtsordnung, stehen die Forderungen der Bank zu.

Die Zweckgesellschaft kann somit nachtraglich eine bereits erworbene Rechtspo-
sition verlieren, obwohl sie nach dem von ihr mit dem Originator vereinbarten
deutschen Recht alles Erforderliche unternommen hat. Ein solcher nachtraglicher
Verlust von Forderungen muss die Zweckgesellschaft unbedingt vermeiden. Aus
diesem Grund ist die Heranziehung des Zessionsgrundstatutes flr die Losung von

Prioritatskonflikten zwischen mehreren Zessionaren untauglich.

5.3.2. Anwendung des Forderungsstatuts, Art. 33. Abs. 2 EGBGB

Bei Anwendung des Forderungsstatuts auf das Verhdltnis mehrerer Zessionare
untereinander gilt das deutsche Recht. Die Zweckgesellschaft hat die Forderungen
nach deutschem Recht als Erstzessionarin erhalten und muss folglich den Erlés

nicht an die Bank herausgeben.

Im Abwandlungsfall kommt das spanische Recht zur Geltung. Danach erlangt
derjenige Zessionar die Forderung, der als Erster die Voraussetzungen des Aurt.
1526 Cc erfillt hat. Mit der Vornahme der geforderten Publizitatshandlungen des
Art. 1526 Cc hat sich die Bank die Forderungen erworben. Somit muss die

Zweckgesellschaft den Erlds, den sie aus den dem spanischen Recht unterliegen-

116 vgl. MiiKo/Roth, § 398, Rn. 27 sowie Staudinger/Busche, § 398, Rn. 31.
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den Forderungen erhalten hat, an die Bank herausgeben. Die Zweckgesellschaft
verliert ihre relative Rechtsposition als Erstzessionarin, da sie die erforderlichen

Publizitatshandlungen nicht vorgenommen hat.

Aus den obigen Ausfihrungen wird deutlich, dass die Zweckgesellschaft ihre
Rechtsposition als Erstzessionarin verlieren kann, wenn sie die eventuell vorhan-
denen Publizitatshandlungen nicht vornimmt. Um dies zu verhindern, muss sich
bezlglich jeder einzelnen Forderung nachprifen, welche Handlungen zur Erlan-
gung der Prioritat erforderlich sind. Bei der Vielzahl von Forderungen, die bei
einer Securitisation abgetreten werden, ergibt sich daraus ein erheblicher Zeit-
und Kostenaufwand. Diese Tatsache spricht gegen die Anwendung des Forde-

rungsstatuts auf das Verhéltnis mehrerer Zessionare untereinander.

5.3.3. Anwendung des Rechts am Sitz des Schuldners

Bei Heranziehung des Rechts am Sitz des Schuldners muss sowohl im Ausgangs-
fall als auch in der Abwandlung nach den Niederlassungsstaaten der Schuldner
differenziert werden. Forderungen, deren Schuldner ihren Sitz in Deutschland
haben, sind nach deutschem Recht wirksam auf die Zweckgesellschaft Gbertragen
worden, da der zugehorige Abtretungsvertrag zuerst abgeschlossen wurde. Die
Zweckgesellschaft hat folglich bezuglich der Forderungen gegen deutsche
Schuldner Prioritét erlangt und muss den Erlos aus diesen Forderungen nicht he-

rausgeben.

Haben die Schuldner der Forderungen ihren Sitz in Spanien, so erlangt derjenige
Zessionar die Prioritat, der als Erster die Erfordernisse des Art. 1526 Cc erfullt hat.
Im vorliegenden Fall ist es die Bank, so dass der Erlos aus den dem spanischen

Recht unterliegenden Forderungen ihr zusteht.

Fur die Securitisation fiihrt eine solche Anknupfung an das Recht am Schuldner-
sitz zu den gleichen Problemen wie bei der Heranziehung des Forderungsstatutes.
Auch hier erhéhen sich die Kosten durch einen gesteigerten Arbeitsaufwand und
eventuell zu entrichtende Gebuhren fur Publizitdtshandlungen. Deshalb ist die

Anwendung des Rechts am Schuldnersitz eher abzuraten.
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5.3.4. Anwendung des Rechts am Sitz des Zedenten

Bei der Heranziehung des Rechts am Sitz des Zedenten kommt es in allen Fallen
zur Anwendung des deutschen Rechts. Die Zweckgesellschaft hat somit in allen
Fallen die an sie abgetretenen Forderungen mit Prioritat erworben. Sie muss also

den Erl6s nicht an die Bank herausgeben.

Die Ankniipfung an das Recht am Sitz des Zedenten stellt eine einfache Losung
dar. Im Gegensatz zur Ankniipfung an das Forderungsstatut oder das Recht am
Sitz des Schuldners entféllt hier eine genaue Untersuchung der einzelnen Forde-
rungen. Die Voraussetzungen, unter denen die Zweckgesellschaft die Prioritét
erlangt, richten sich hier nach einer einzigen Rechtsordnung, ndmlich dem deut-
schen Recht. Es entfallen somit kostspielige Publizitatserfordernisse, da nach
deutschem Recht nur der Zeitpunkt des Abschlusses des Abtretungsvertrages fur

die Prioritat entscheidend ist.

Selbst wenn der Originator seinen Sitz in Spanien hétte, bringt eine einheitliche
Anknupfung das Recht am Sitz des Originators Kostenvorteile. Fir alle Beteilig-
ten ist bereits am Anfang der Securitisation klar, dass die Erfordernisse des Art.
1526 Cd eingehalten werden missen. Somit entféllt die Differenzierung der For-
derungen nach dem fir sie jeweils geltenden Recht. Die Heranziehung des Nie-
derlassungsrechts des Originators /Zedenten ist also aus Kostengriinden empfeh-

lenswert.

5.3.5. Ergebnis

Auch bezuglich der Entscheidung von Prioritatsfragen zwischen mehreren Zes-
sionaren erscheint die Anwendung des Rechts am Sitz des Originators flr eine
Securitisation am besten geeignet. Die Anwendung des Forderungsstatuts bzw.
des Rechts am Schuldnersitz sind mit hoheren Kosten verbunden und deshalb
nicht empfehlenswert. Die Heranziehung des Zessionsgrundstatuts ist grundsatz-

lich zur Entscheidung von Prioritatskonflikten nicht tauglich.

Bei der Anwendung des Rechts am Sitz des Originators kdnnten aber die kosten-
intensiven Publizitatsvorschriften bestimmter Lander (z. B. Frankreich oder Spa-
nien) nicht umgangen werden. Dies liegt in der jeweiligen Eigenart des nationalen

Sachrechts und kann durch das internationale Privatrecht nicht beseitigt werden.
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5.4. Losungsvorschlag fur eine Securitisation

In den bisherigen Ausfihrungen wurde deutlich, dass die Anknlpfung an das
Niederlassungsrecht des Zedenten flr eine Securitisation die beste Ldsung dar-
stellt. Die Anwendung des Rechts am Sitz des Zedenten hat zur Folge, dass auf
alle Forderungen, die ein Originator im Rahmen einer Securitisation an eine
Zweckgesellschaft abtritt, ein einheitliches fur alle Beteiligten leicht zu erkennen-

des Recht angewendet werden kann.

Jedoch ist zu beriicksichtigen, dass dies nur in Bezug auf das dingliche Verhéltnis
zwischen dem Originator und der Zweckgesellschaft, das Verhaltnis der Abtre-
tung zu Dritten und fur das Verhéltnis mehrerer Zessionare untereinander gilt.
Das Verhéltnis der Zessionsparteien zum Schuldner wird davon nicht ber(hrt.
Diesbeziglich findet gemaR Art. 33 Abs. 2 EGBGB zwingend das Forderungssta-
tut Anwendung. Da durch das Niederlassungsrecht des Originators eine dritte
Rechtsordnung zu den in Art. 33 EGBGB genannten Rechtsordnungen hinzuge-
flgt wird, kann es zu Kollisionsproblemen zwischen diesen Statuten kommen.
Diese Kollisionsprobleme kdnnten gegen eine Anknipfung an das Recht am Sitz

des Originators sprechen.

5.4.1. Kollision mit Art. 33 Abs. 2 EBGBG

Kollisionsprobleme zwischen Forderungsstatut nach Art. 33 Abs. 2 EGBGB und
dem Niederlassungsrecht des Originators scheiden aus, wenn beide Statute die
gleiche Rechtsordnung zur Anwendung bringen. Der Originator einer Securitisa-
tion ist aufgrund seiner wirtschaftlichen Stellung regelméRig in der Lage, eine
Rechtswahl zugunsten seines Niederlassungsrechts durchzusetzen. In einem sol-
chen Fall entspricht das Forderungsstatut dem Niederlassungsrecht des Origina-

tors, so dass es nicht zu Kollisionsproblemen kommt.

Wird zwischen dem Originator und dem Schuldner keine Rechtswahl getroffen,
so ist das Forderungsstatut nach Art. 28 Abs. 2 EGBGB zu ermitteln. Danach
kommt diejenige Rechtsordnung zur Anwendung, welche an der Niederlassung
der Vertragspartei gilt, die die vertragstypische Leistung erbringt. Bei einer Ver-
briefung ist in der Regel der Originator derjenige, der die vertragstypische Leis-
tung erbringt. Damit fuhrt Art. 28 Abs. 2 EGBGB auch zur Anwendung des Nie-

derlassungsrechts des Originators.
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Vereinzelt kann es jedoch vorkommen, dass der Originator gezwungen wird, die
Wahl einer ihm fremden Rechtsordnung zu akzeptieren. Dies ist insbesondere
dann der Fall, wenn der Kunde des Originators eine noch stérkere wirtschaftliche
Stellung hat als der Originator.**’

Als Ergebnis kann somit festgehalten werden, dass ein Gleichlauf des Forde-
rungsstatutes nach Art. 33 Abs. 2 EGBGB mit dem Niederlassungsrecht des Ori-

ginators nicht gewabhrleistet ist. Folglich muss die Kollisionsfrage geklart werden.

5.4.2. Kollision mit Art. 33 Abs. 1 EBGBG

Weiter konnte eine Kollision des Niederlassungsrechts des Originators mit dem
nach Art. 33 Abs. 1 EGBGB geltenden Zessionsgrundstatut in Betracht kommen.
Das Verpflichtungsgeschéft zwischen Originator und Zweckgesellschaft unterliegt
gemal Art. 33 Abs. 1 EGBGB zwingend dem Zessionsgrundstatut. Die Vertrags-

parteien kénnen das Zessionsgrundstatut gemar Art. 27 EGBGB wabhlen.

Zu einer Kollision mit dem Niederlassungsrecht des Originators kann es kommen,
wenn die Parteien eine vom Niederlassungsrecht des Originators abweichende
Rechtswahl getroffen haben. Dies fuhrt dazu, dass sich das Verpflichtungsge-
schaft zwischen den Parteien nach einer anderen Rechtsordnung bestimmt als das
dingliche Verhaltnis der Zessionsparteien. Dabei kommt es insbesondere dann zu
Problemen, wenn die eine Rechtsordnung dem Konsensualprinzip, die andere aber
dem Trennungsprinzip folgt. Auch eine Kollision des Kausalprinzips mit dem

Abstraktionsprinzip ist denkbar. Diese Kollisionsfragen miissen geklart werden.

5.4.3. Ergebnis

Die Anwendung des Rechts am Sitz des Originators kann, wie oben erldutert, zu
Kollisionsproblemen fuhren. Bei der Gestaltung der Securitisation missen diese
Kollisionsfragen geklart werden. Um solche Konflikte der konkurrierenden
Rechtsordnungen zu vermeiden, ist es am besten, die Rechtsordnung am Sitz des
Originators im schuldrechtlichen Forderungskaufvertrag zwischen Originator und

Zweckgesellschaft zu vereinbaren.

17 v/gl. Bette, S. 800.
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6. Zusammenfassung

Die Eigenkapitalanforderungen bei Banken und Versicherungsunternehmen haben
sich durch de aufsichtsrechtlichen Reformen im Rahmen von Basel Il und Sol-
vency |l drastisch verdndert. Um die neuen Solvabilitadtsvorschriften erfullen zu
kdnnen, Uberlegen sich immer haufiger Banken und Versicherungsunternehmen,
ihre Forderungen gegen Bankkunden bzw. Versicherte im Rahmen einer Securiti-
sation zu verkaufen. Da Banken und Versicherungsunternehmen meist internatio-
nal agieren, kommt es deshalb h&ufig zu Forderungsabtretungen, die tber die na-

tionalen Grenzen hinausgehen.

Die grenziiberschreitende Forderungsabtretung bringt viele wirtschaftliche Vortei-
le mit sich und ist fur den Erfolg einer Securitisation unverzichtbar. Die Frage
nach dem anzuwendenden Recht bei einer solchen grenziberschreitenden Forde-
rungsabtretung wird durch Art. 12 EVU beantwortet, der in Deutschland durch die
Vorschrift des Art. 33 EGBGB tibernommen wurde.

Gemal’ Art. 33 Abs. 1 EGBGB richtet sich das schuldrechtliche Verhaltnis zwi-
schen den Zessionsparteien nach dem von den Parteien gewdahlten Recht (Zessi-
onsgrundstatut). Die Frage nach Ubertragbarkeit der Forderung, Verhaltnis des
Schuldners zur Zweckgesellschaft, Voraussetzungen, unter denen dem Schuldner
die Abtretung entgegengehalten werden kann, und Voraussetzungen einer Leis-
tung mit befreiender Wirkung durch den Schuldner werden, soweit diese Aspekte
den Schuldnerschutz betreffen, wird gemaR Art. 33 Abs. 2 EGBGB von dem
Recht der abgetretenen Forderungen (Forderungsstatut) geregelt.

Welche Rechtsordnung das dingliche Verhaltnis zwischen Originator und Zweck-
gesellschaft, das Verhaltnis der Abtretung zu Dritten und das Verhaltnis mehrerer
Zessionare untereinander regelt, ist in der Literatur umstritten, da diese Fragen
nicht explizit durch Art. 33 EGBGB erfasst sind. Fir diese Aspekte existieren in
der Literatur verschiedene Lésungsansatze, die in der vorliegenden WHL-Schrift

ausfihrlich dargestellt wurden.

Es hat sich im Laufe der Analyse herausgestellt, dass eine Ankniipfung an das
Niederlassungsrecht des Originators die beste Losung darstellt. Bei einer solchen
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Anknupfung wird eine einheitliche Anwendung einer Rechtsordnung bezuglich
der oben genannten Fragestellungen gewéhrleistet. Zudem entfallen bei der An-
wendung des Niederlassungsrechts des Originators die zeit- und kostenintensiven

Differenzierungsarbeiten.

Die mdglichen Kollisionen des Niederlassungsrechts des Originators mit den
Rechtsordnungen, deren Anwendung von Art. 33 EGBGB zwingend vorgeschrie-
ben werden, sind lésbar, indem die Rechtsordnung am Sitz des Originator auch

fiir den schuldrechtlichen Forderungskaufvertrag vereinbart wird.

Insgesamt kann somit festgehalten, dass im Hinblick auf die Securitisation mit
grenziiberschreitender Forderungsabtretung der Auffassung gefolgt werden sollte,

die an das Niederlassungsrecht des Originators anknupft.
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