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I. Einleitung

Mit seinem Rundschreiben 4/97 vom 19. Mirz 1997 hat das Bundesauf-
sichtsamt fiir das Kreditwesen (BAKred) nach eingehender Priifung den
Weg freigemacht fiir die ,,VeriuBerung von Kundenforderungen im Rahmen
von Asset-Backed Securities-Transaktionen durch deutsche Kreditinstitute™,
die es folgendermalen definiert:

~unter dem Begriff Asset-Backed Securities {ABS) sind Wertpapiere oder
Schuldscheine zu verstehen, die Zahlungsanspriiche gegen eine ausschlie-
lich dem Zweck der ABS-Transaktion dienende Zweckgesellschaft zum Ge-
genstand haben. Die Zahlungsanspriiche werden durch einen Bestand unver-
briefter Forderungen (,assets*) gedeckn (,backed‘), die auf die Zweckgesell-
schaft bertragen werden und im wesentlichen den Inhabern der Asser-
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Backed Securities (Investoren) als Haftungsgrundlage zur Verfilgung ste-
hen. !

Etwa zur gleichen Zeit lag der Eidgendssischen Bankenkommission (EBK)
erstmals ein Gesuch zur Zulassung einer durch Grundpfandrechte gesicher-
ten, also einer sogenannten Mortgage-Backed-Securities-Transaktion vor,
die die schéine Bezeichnung , Tell” trug und inzwischen abgewickelt worden
ist.? Dadurch hat die bis dahin vorwiegend unter Spezialisten gefiihrte Dis-
kussion um diese neue Finanzierungsform auch in einer breiteren (juristi-
schen) Offentlichkeit Beachtung gefunden.” Im folgenden Beitrag gehi es
weniger darum, die in der Literatur seit langem diskutierten Probleme er-
neut aufzurollen oder sie gar (neuen) Losungen zuzufiihren. Vielmehr soll
in einer rechtsvergleichenden Sicht die Sitwation in Deutschland, Osterreich
und der Schweiz beleuchtet werden.¥ Dabei ist einerseits aufzuzeigen, daB
trotz der iibereinstimmenden rechtlichen Grundstruktwr Abweichungen und
Nuancierungen auftreten, die zum Teil weitreichende Folgen haben, zum
anderen aber, und das ist das Hauptanliegen des Beitrags, soll verdeutlicht
werden, wie bei diesem Finanzierungskonzept schuld-, sachen-, gesell-
schafts- und damit allgemein privatrechtliche Elemente mit strafrechtlichen
und offentlich-rechtlichen in einer Weise verkniipft sind, die die hohe

1)  Bundesaufsichtsamt filr das Kreditwesen, Rundschreiben 4/97. VerduBerung von
Kundenforderungen im Rahmen von Asset-Backed Secuwrities-Transaktionen durch
deutsche Kreditinstitute, abgedruckt in: WM 1997, 1820, 1821 (Hervorhebungen in
Qriginal).

2) Vgl hierzu Krofl, Securitisation in der Schweiz, in: Nobel (Hrsg.), Aktuelle Rechts-
probleme des Finanz- und Bérsenplatzes Schweiz, Bd. 7, Bern 1998, 5. 173 ff; vgl.
auch die Mitteilung in NZZ Nr. 121 vom 28. 5. 1998, 8. 33. Dic Zulassungsstelle der
Schweizer Birse (SWX), hat zudem im Okeober 1997 den ..Grundsaczentscheid fiir die
Kotierungz von Asset-Backed Securities {ABS)* gefillt, vel. die SWX-Medienmittei-
fung vom 21. 10. 1997.

3} Vgl etwa die Beitrige von Kanig/van Aerssen, Das Rundschreiben des Bundesauf-
sichtsamtes fiir das Kreditwesen zur , VersinBerung von Kundenforderungen im Rah-
men von Asset-Backed Securities-Transaktionen durch deutsche Kreditinstitute*, WM
1997, 1777, und Kusserow/Diurich, Rechisprobleme bei Asset-Backed Securities-
Transaktionen dewtscher Kreditinstitute unter besonderer Beriicksichiigung daten-
schutzrechtlicher Aspekte, WM 1997, 1786. sowie Kroli (FuBn. 2), S. 173 ff. In den
erwihnten Arbeiten finden sich umfangreiche Dokumentationen des vorhergehenden
dewtschen, dsterreichischen und schweizenschen wie des amenkanischen Schoftiums,
50 daB hier auf weitere Hinweise verzichtet werden kann.

4y Der Beitrag basiert auf ginem Vortrag, den der Verfasser vor dem Barnking Law Re-
gional Committee Deutschland/Osterreich/Schweiz der International Bar Association
{{BA} gehalten hat.
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Komplexitit des modemen Bankrechts verursacht und zugleich dessen Reiz
ausmacht.

H. Lokalisierung des Problems

In den letzten Jahrzehnten haben sich die Finanzierungsformen vnd -mittel
zum Teil in radikaler Art und Weise verdindert. Dabei interessieren hier we-
der die Griinde noch der Vorgang als solcher, sondem nur ein Aspekt, der
fiir den Juristen von besonderem Interesse ist. Diese neuen Formen haben
sich im Rahmen desjenigen Prozesses ausgebreitet, den wir heute als Globa-
lisierung® zu bezeichnen uns angewdhnt haben, der aber zugleich im recht-
lichen Segment dieses Prozesses folgende Konsequenzen hat: Es werden in
den USA Modelle entwickelt, die in tatséichlicher und in rechtlicher Hinsicht
auf die dortigen Verhiltnisse zugeschnitten sind. Bei deren Ubertragungen
in andere Rechtskreise kommt es zu Friktionen oder zumindest zu schwieri-
gen Adaptionsprozessen.® Exemplarisch fiir das erste sind etwa der Trust
und das §easing, die im Hinblick auf die unterschiedlichen Eigentumskon-
zeptionen zu bis heute weitgehend ungelGsten Problemen fiihren. Beispiele
fir das zweite finden sich vor allem im Gesellschafts- und Kapitalmarkt-
techt und insbesondere bei deren wechselseitiger BeeinfluBung und Ver-
flechtung, wie etwa bei den Meldepflichten” oder der Ad-hoc-Publizitit.3
Wihrend bei diesen Instituten immerhin gesetzliche Regelungen die Umset-

8y Vgl Wiegand. Von Européisierung. Globalisierung und Amerikanisierung, Festvor-
trag zur Eriffaung der 9. Tagung der Gesellschaft junger Zivilrechtswissenschaitler in
Bern 1998, abgedruckt in: Jahrbuch junger Zivilrechtswi haftler, Stuugan {etc.)
1999,

6)  Dazu Wiegand, Die Rezeption amerikanischen Rechis, in: Jenni/Kilin (Hrsg.), Die
schweizerische Rechtsordnung in ihren internationalen Beziigen: Fesigabe zum
schweizerischen Juristentag 1988, Bern 1988, S. 229 ff. ders.. Americanization of
Law: Reception or Convergence?. in: Friedman/Schneiber (Hrsg.), Bouider/Colorado
and Oxford 1996, 5. 137 ff; ders., The Reception of American Law in Europe,
American Journal of Comparative Law 1991, 8. 229,

7y Dazu von Biiren/Bdahier, Eingriffe des neuen Borsengesetzes ins Aktienrecht — Ein
weiteres Kapitel in der Diskussion um die Einheit des Aktiearechts, AJP 1996, 391,
395

8)  Dazu Brunner. Liability of Publicly Held Corporations for a Violation of a Duty to
Disclose, in Pasticular the ,.Ad Hoc Publicity", Comparative Study of the Relative Law
in the United States and Switzerland, Bern 1998, passim; Wiegand, Ad hoc-Publizitit
und Schadenersatz, in: Freiheit wnd Ordnung im Kapitalmarkirecht, Fesigabe
Chapuis, Ziirich 1998, 8. 143,
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zung emoglichen und teilweise erleichtern, fehlt eine derartige Unterstiit-
zung bei der Nachbildung einzelner Konzepte durch die Vertragspraxis der
Banken. Ein besonders anschauliches Beispiel dafilr bildet das als Asset
Backed Securities bezeichnete Konzept der Finanzierung, das sich in den
USA zu einem der dominierenden Finanzierungsinstrumente entwickelt und
seit einigen Jahren auch in Europa Verbreitung gefunden hat.”

111 Modell einer ABS-Transaktion

Das Grundmodell der Asset Backed Securities ist im Laufe der 70iger Jahre
in den USA entstanden,'” und zwar in der Form von Hypothekenfonds, die
ihrerseits Wertpapiere ausgegeben haben. In den 80iger Fahren ist daraus
ein Moedell zur Industriefinanzierung entwickelt worden, das vor allem ven
der Autoindustrie, aber auch von Kreditkartenunternehmen'!’ verwendet
wurde. Der betricbswirtschaftliche Kemgedanke des Instituts besteht darin,
nicht liquide Finanzaktiva zu veriulern, um sich dadurch fliissige Eigen-
mittel zo verschaffen. Sofem das Instrument von Banken verwendet wird,
hat dies den Vorteil, daBl unterlegungspflichtige Ausleihungen wegfallen
und dadurch die Bindung der Eigenmittel reduziert und moglicherweise
auch deren Rendite erhéiht wird.'?

Die rechtliche Umsetzung dieses Konzeptes sicht zunichst relativ einfach
aus, was sich aber bei niherer Betrachtung als falsch herausstelit. Das Un-
ternehmen, das sich derartiger Finanzierungsmethoden bedienen will (der
sogenanmnte Originator) muB zuerst die Griindung einer ausschlieBlich zo
diesem Zweck bestimmten Gesellschaft (sogenannte Zweckgesellschaft oder

9y Eine Ubersicht iber die in Evropa zwischen 1987 und 1996 durchgefiihrten ABS-
Transaktionen findet sich bei Bar, Asset Securitisation, Die Verbriefung von Finanz-
aktiven als innovative Finanzierungstechnik und neue Hetausforderung fir Banken,
Bem/Swnigart/Wien 1997, Anhang L, S. 445 ff.

10) Zur Entwicklung von ABS-Transaktionen anf dem amerikanischen Kapitalmarkt vgl.
Bir (Fuln. 9), S. 361 f sowie zusammenfassend Baums, Assei-Backed Finanzierun-
gen im deutschen Wirtschaftsrecht, WM 1993, 1, 2.

11} Die erste an der Schweizer Borse zugelassene ABS-Anleihe war durch Kreditkarten-
forderungen gedeckt (vgl das Kotierungsinserat des City Bank Credit Card Master
Trust L in: NZZ Nr. 262 vom 1§, 11. 1997, §. 30).

12y Eingehend zuw den betnicbswirtschafilichen Aspekten der Asset Securitisation die
gleichnamige Studie von Bdr und auch die Arbeit von Laternser, Asset-backed secu-
rities (ABS) im Porfoliomanagement, Diss. Wirtschaftswiss. St. Gallen 1996, Bem/
Stuttgart/Wien 1997,
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Special Purpose Vehicle) veranlassen.'® Dieser Gesellschaft milssen die zu
wliquidierenden* Forderungen iibertragen werden, die sie ihrerseits als Si-
cherheit fiir von der Geselischaft ausgegebene Schuldverschreibungen/Bonds
verwendet, weshalb diese als Asset Backed Securities bezeichnet werden.

Die Bonitiit dieser derart gesicherten Papiere ist das entscheidende Krite-
riom der ganzen Transaktion. Sie hingt davon ab, welche Beurteilung die
Ratingagenturen diecsen zukommen lassen.'* Infolgedessen werden derartige
Transaktionen von Anfang an in Zusammenarbeit mit den Ratingagenturen
durchgefiihrt und daraus ergibt sich ihre rechtliche Komplexitit: Sie beruht
darauf, daB die Ratingagenturen im Hinblick auf die Qualifikation der Pa-
picre gewisse Bedingungen aufstellen, die alle Beteiligten deshalb zu erfiil-
len bestrebt sind, weil dadurch mit den Asset Backed Securities bessere
Zinssitze zu erzielen sind, die ihrerseits die Auraktivitit der ganzen Trans-
aktion erhohen. Kernpunke dieser Bedingungen ist die vollige Trennung des
Originators vom Special Purpose Vehicle, woraus sich zwei zentrale Vor-
aussetzungen ergeben: Die Zweckgesellschaft, der dic Forderungen iibertra-
gen werden, mul in jeder Hinsicht unabhingig vom Originator sein, was
nicht nur ausschlieBt, daB dieser die Gesellschaft griindet oder leitet, son-
dern auch jede indirekte Beteiligungsform verbietet. Zum anderen muB die
Ubertragung der Forderung eine vollkommene und definitive sein
(sogenanntes True Sale Requirement), ¢es muB sich also um einen wirklichen
Forderungsverkauf handeln. Im folgenden sollen die Konsequenzen, die sich
avs diesen Priimissen ergeben, fiir den Fall untersucht werden, daB der Ori-
ginator ein Kreditinstitut ist, das der Bankenaufsicht unterliegt. Diese bank-
rechtlichen Aspekie der Asset-Backed-Securities-Transaktionen sind es
nidmliich, die dazv gefiihrt haben, daB sich die neue Finanzierungsform nur
sehr zogemd in Buropa ausgebreitet hat. Dies gilt in besonderem MaBe fiir
die Mortgage Backed Securities, bei denen zu den genannten Problemen
weitere sachenrechtliche hinzutreten, auf die in einem zweiten Schritt niher
einzugehen sein wird.

13) Zur Rechtswahl und den Problemen, die beim Versuch einer Ubertragung der ameri-
kanischen Konstruktionen in das deusche Recht entstehen, vgl. Willburger, Asset
Backed Securities im Zivil- und Steuerrecht, Kéln 1997, 5. 14 ff.

14) Zur Bedeutung des Ratings Bdr (FuBn. 9), 8. 229 ff; zum Vorgehen der Ratingagentu-
ren vgl. Willburger (FuBn. 13). S, 75 ff.
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IV. Umsetzungsprobleme

Das Erfordernis des definitiven und volistindigen Ubergangs der Forderun-
gen beruht auf zwei ganz unterschiedlichen Griinden, einem aufsichtsrecht-
lichen'* und einem sicherungsrechtlichen Aspekt.

I. Der Forderungsverkauf
a) Aufsichtsrechiliche Problematik

In aufsichtsrechtlicher Hinsicht muff gewihrleistet sein, daf das Kreditinsti-
tut, das die Forderungen ausscheidet, von jedem Ausfallrisiko entlastet wird,
andernfalls kénnte die Befreiung von der Unterlegungspflicht nicht gewidhrt
werden. Das bedeutet, da insbesondere jegliche Vereinbarung iber Riick-
griffsméglichkeiten des Special Purpose Vehicle auf die veriuBemmde Bank
ausgeschlossen sein muB, soweit es um die Bonitét der abgetretenen Forde-
rung geht. Dal die Haftung fiir die Veritiit bestehen bleibt, ist selbstver-
stindlich und ohne aufsichtsrechtlich relevanie Folgen, denn die veriu-
Bernde Bank verliert ja nichts, wenn die Forderung gar nicht existiert (§ 437
BGB, An. 171 Abs. 1 OR,'® § 1397 ABGB).'” Insofern hat das Rund-
schreiben des Bundesaufsichtsamtes fiir das Kreditwesen nur klarstellenden
Charakter.'®

Aus diesem Erfordernis ergibt sich des weiteren, dal ein Austausch von ver-
duberten Forderungen prinzipiell ausgeschlossen werden muBl, es sei denn,
daB eine Forderung abgetreten wurde, die nicht die vereinbarten Qualitits-
merkmale aufweist. Doch diese Einschrinkung, im Rundschreiben des Bun-

15y  Allgemein zo den bankenaufsichisrechtlichen Aspekten bei Asset Backed Securities
Willburger (FuBn. 13), 8. 79 ff, sowie die Abhandlung von Schneider/Eichholz/Onl,
Die aufsichisrechtliche Bewertung von Assel Backed Securities, ZIP 1992, 1452, Aus
Schweizer Sicht Qertle, Asset Securitization in der Schweiz, SZW 1993, 153, 161,

16) Bundesgesetz betreffend die Erginzung des Schweizenschen Zivilgesetzbuches
(Fiinfter Teil: Obligationenrecht) vom 30. 3. 1911 (SR 220).

17y Zur Gewiihrleistung des Zedenten aus Schweizer Sicht Bucker, Schweizerisches Obli-
gationenrecht, Allgemeiner Teil. 2. Avfi., Ziirich 1988, S. 573 #f, sowie Gauckh/
SchivepiRev, Schweizerisches Obligationenrecht, Allgemeiner Teil, 7. Aufl, Zirich
1998, Rz. 3653 .

18) Vgl Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen, Rundschreiben 4/97, Zifi. 12, WM
1997, 1820, 1821: ,Diese Bedingungen [sc. keine Pflicht mehr, dic verauBerten For-
derungen den bankaufsichtlichen Kreditbegrenzungsnommen zu unterwerfen) sind ins-
besondere erfiillt, wenn RegreBanspriiche gegen den VeriuBerer der Forderungen, die
auf anderen Griinden als auf Haftung fiir den rechtlichen Bestand und die Einhaltung
der Auswahikriterien beruhen, ausgeschlossen sind. "
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desaufsichtsamtes fiir das Kreditwesen ausdriicklich erwihnt,'” bedarf kei-
ner besonderen Erlduterung, denn es handelt sich in der Sache um eine
Gattungsschuld, die nur dadurch erfiillt werden kann, daB die iibertragenen
Forderungen die vercinbarten Qualititsmerkmale aufweisen. Ist dies nicht
der Fall, liegt der Tatbestand der Nichterfiillung vor,” so daB dem Special
Purpose Vehicle nach wie vor ein Erfiillungsanspruch zusteht und anderer-
seits die filschlicherweise zedierte Forderung zuriickzniibertragen ist. Dies
fithrt sogleich zum zweiten Aspekt.

b) Sicherungsrechtlicher Aspeki

Die Transaktion muB so ausgestaltet werden, daB die Forderungen definitiv
dem Special Purpose Vehicle zugeordnet werden, damit dessen Sicherheit
fiir die auszugebenden Papiere nicht gefdhrdet ist. Infolgedessen sind sowohl
Riickkaufsméglichkeiten?'’ als auch anderweitige Riickabwicklungsvorbe-
halte auszuschlieBen.

Davon zu unterscheiden ist die in manchen Asset-Backed-Securities-Trans-
aktionen vorgesehene oder gar von den Ratingagenturen geforderte Mog-
lichkeit, die erworbenen Forderungen zur Sicherung der Transaktionen auf
einen Treuhiinder weiter zu {ibertragen. Diese Variante mag fiir das deut-
sche Rechit noch diskutabel sein, denn hier ist das Aussonderungsrecht des
Treugebers im Konkurs des Treuhiinders allgemein anerkannt, solange die,
allerdings umstrittenen, Kriterien des Unmittelbarkeitsprinzips eingehalten
werden.? Fiir dic Schweiz kommt eine derartige Konstruktion deshalb nicht

19} Vgl. Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen, Rundschreiben 4/97, Ziff. /3 WM
1997, 1820, 1821: Diese Bedingungen sind insbesondere erfillt, wenn ein Austausch
von Forderungen zwischen dem Erwerber und dem VeriuBerer abgesehen von einem
Forderungsaustausch wegen Nichizinhaltung der vertraglich vereinbarten Auswahlkri-
terier: nach dem Ubertragungsvorgang nicht erfolgt.”

20) Dazu fir das Schweizer Recht Wiegand, in: Honsell/Vogt/Wiegand (Hrsg.), Kommen-
tar zum Schweizerischen Privatrecht, Obligationenrecht [, 2. Aufl., Basel/Frankfurt/M.
1996, Art. 97 Rz. 7 ff,

21) Vgl. Bundesaufsichisamt fiir das Kreditwesen, Rundschreiben 4/97, Ziff. [/4 WM
1997, 1820, 1821: ,Diese Bedingungen sind insbesondere erfiillt, wenn sich bej gepe-
benenfalls vereinbarter Riickkaufsmoglichkeit fdr den VerduBerer diese Vereinbarung
nur auf ¢in Restpordolio von weniger als 10% der dbertragenen Forderungen erstreckt
und der Riickkauf zom Abschlub der Transaktion {(vollstindige Bedienung der Inve-
storen) und nur zum aktuellen Went erfolgt.” Diese . Rilckkaufsmoglichkeit* wird aber
wohl nur der Riickabwickiung dienen dirfen. Ich halte die Bestimmung fir zweifel-
haft; die Frage betrifft indessen allein die Qualifizierung durch die Rating-Agenturen.

22) Vgl Kusserow!Ditirich, WM 1997, 1786, 1793
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in Betracht, weil das Aussonderungsrecht des Treugebers im Konkurs des
Treuhiinders in stindiger Rechtsprechung gerade in denjenigen Fillen abge-
lehnt wird, in denen es nach deutschem Recht zuliissig ist:>* Hat der Treu-
hinder vom Treugeber Vermogenswerte erlangt, so fallen diese in die Kon-
kursmasse. Eine Aussonderung kommt nur dann in Betracht, wenn der
Treuhiinder mit Mitteln des Treugebers Rechte oder Werte von Dritten er-
worben hat, weil fiir diese Fille Art. 401 OR?® eine gesetzliche Regelung
enthilt 2

Handelt es sich bei den zuver genannten Voraussetzungen um gewichtige,
letztendtich aber durch entsprechende Gestaltung 13sbare Bedingungen der
Wirksamkeit einer solchen Transaktion, stellen sich bei der Durchfithrung
des Verfigungsgeschiftes eine ganze Reihe von miteinander verbundenen
Problemen.

2. Die Zession
a} Bestimmtheit der Forderung

Aus den vorgenannten Kriterien ergibt sich mit Selbstverstiandlichkeit, daB
die Abtretung der als Sicherheit dienenden Forderungen sich auf bestimmite
bereits bestehende Verpflichtungen des Schuldners beziehen mufl. Es
kommt also weder die Ubertragung zukiinftiger Forderungen, noch gar die
cines Forderungskreises in Betracht. Bei einer derartigen Zession wiirden
alle angestrebten Ziele verfehlt. Eine definitive Ubertragung wire ebenso-
wenig gesichert, wie der AusschluB des Riickgriffs. Hinzu kommt, daB der
fiir die Forderung zu zahlende Preis nicht feststiinde oder zumindest mit er-

23}  Zuletzt BGE 117 I1 429, mit zustimmendem Kommentar von Merz, ZBIV 129 (1993),
255; kritisch Honsell, Treuhand und Trust in Schuldbetreibung und Konkursrecht,
recht 1993, 8. 73.

24) ,Ebenso kann der Auftraggeber im Konkurse des Beauftragten, unter Vorbehalt der
Retentionsrechte desselben, die beweglichen Sachen herausverlangen, die dieser in ei-
genem Namen, aber fir Rechnung des Auferagpebers zu Eigentum erworben hat”
(Art. 40t Abs. 3 OR), Dazu Felimann, Berner Kommentar, OR, Bd. VI Abt. 2 Teil-
bd. 4, Der einfache Aufirag, An. 401 Rz. 80 ff.

25) Vgl zum Ganzen eingehend Wiegand, Trau, schau wem — Bemerkungen zur Entwick-
fung des Treuhandrechts in der Schweiz und in Deutschland, in: Europdisches
Rechtsdenken in Geschichte und Gegenwart, Festschrift Coing. Miinchen 1982,
5. 565 ff, mit eingehender Analyse der historischen und der paradox anmutenden wi-
derspriichlichen Bewertung der Interessentage im deutschen und im schweizerischen
Recht.
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heblichen Unsicherheiten belastet wiire, was wiederum die zuverlissige Kal-
kulation und damit auch die Bewertung durch die Ratingagentur behindern
wiirde. Infolgedessen geniigt bei der vorzunehmenden Abretung nicht die
sonst ausreichende Bestimmbarkeit, es ist vielmehr das Bestimmtheitsprin-
zip im eigentlichen Wontsinne anzuwenden. Dieses Prinzip erfordert die ge-
nave Bezeichnung des Verfiigungsgegenstandes, so daB im Moment der
Vomahme der Verfiigung mit Eindeutigkeit feststeht, welcher Gegenstand
von der Verfiigung betroffen ist. Wenn das Bundesaufsichtsamt fiir das
Kreditwesen in diesem Zusammenhang vom ,sachenrechtlichen Bestimmit-
heitsgrundsatz® spricht, so beruht das auf einer hiufig anzutreffenden, aber
verfehlten Begriffsverwendung: Der Bestimmtheitsgrundsatz ist ein fiir alle
Verfligungsgeschifte geltendes Prinzip, das der Rechitssicherheit und der
Rechtsklarheit dient. Es trifft zu, daB dieser auch als Spezialititsprinzip®®
bezeichnete Grundsatz sein Hauptanwendungsgebiet im Sachenrecht hat,
aber es handelt sich nicht um ein sachenrechtstypisches Institut, sondern um
ein Prinzip der allgemeinen Rechisgeschiftslehre,?” weshalb es gerade auch
bei der Zession Anwendung finden kann.

b) Form der Zession

Wihrend in Deutschland und Osterreich die Zession keiner Form bedarf, ist
nach schweizerischem Recht gemiB Art. 165 OR die Einhaltung der Schrifi-
form Giiltigkeitsvoraussetzung;® erforderlich ist die sogenannte einfache
Schriftlichkeit.” Dies bedeutet fiir das schweizerische Recht in jedem Fatle,
daB Zessionsurkunden erstellt werden miissen, die zwar als Globalurkunden
denkbar sind, denen aber Forderungslisten beigefiigt werden miissen, die
Teil der Urkunde sind. Auch in den Lindern, in denen kein Formerfordemnis
besteht, wird man in der Praxis jedoch zu dhnlichen Resultaten gelangen.

26) Dazu Wiegand, Akzessorietit und Spezialitit — Zum Verhilmis zwischen Forderung
und Sicherungsgegenstand, in: Probleme der Kreditsicherung, Berner Tage fiir die ju-
ristische Praxis (BTIP) 1981, Bern 1982, 5. 35.

27 Vgl Wiegand, Kreditsicherung und Rechisdogmatik, in: Bemer Festgabe zum
Schweizerischen Juristentag 1979, Bern/Swuttpart 1979, S. 283 ff, 286 if.

28) ,Die Abtretung bedarf zu ihrer Gihigkeit der schrifdichen Form.” (An. 165 Abs. 1
ORY. zur Form der Zession vgl. Bucher (Fubn. 17), 5. 550 ff,

29) _ Ein Ventrag, fir den die schriftliche Form gesetzlich vorgeschrieben ist, muf die Un-
terschriften aller Personen tragen, die durch ihn verpflichiet werden sollen™ (An. 13
Abs. 1 OR). Dazu Schwenzer, in: Honsell/'Vogt/Wiegand (FuBn. 20), Art. 13 Rz. 3 ff.
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Der Unterschied besteht indessen darin, daB etwaige Ungenauigkeiten oder
Unkiarheiten dort nicht zur Ungiiltigkeit des Geschiiftes filhren, was in der
Schweiz die notwendige Folge wiire.’®

¢) Bankgeheimnis und Datenschury

Aus dem bisher Gesagten folgt, daf bei der Vornahme der Abtretung nicht
nur die Hohe der Forderung, sondern auch der Schuldner genau bezeichnet
werden mull. Hieraus ergeben sich Probleme im Hinblick auf den Daren-
schutz und das Bankgeheimnis. Hier soll nur auf das letztere niher einge-
gangen werden.?" In bezug auf das Bankgeheimnis stellt sich die Rechislage
als iiberaus komplex dar, wobei sich interessante Unterschiede in den ein-
zelnen betrachteten Rechtsordnungen ergeben:

aa) Rechtslage in Deutschland

In Deutschland hat das Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen in seinem
Rundschreiben®? vorgeschlagen, den Schutz des Bankgeheimnisses dadurch
zu verwirklichen, daB die jeweiligen Kimdendaten verschliisselt werden und

30y | Istiiber Bedeutung und Wirkung einer gesetzlich vorgeschriebenen Form nicht etwas
anderes bestimmt, 50 hingt von deren Beobachtung die Giiltigkeit des Vertrages ab.*
(Art. 11 Abs. 2 OR): dazu Schwenzer (Fufin. 30), Ant. 11 Rz. 16 if.

31) Zum Datenschutz vgl. die eingehende Darstellung bei Kusserow/Dittrich, WM 1997,
1786, 1788 ff; im Ergebnis diirfte anch nach dem Recht Osterreichs und der Schweiz
die Datenschuizgesetzgebung der [Jbertragung in diesen Fallen nicht entgegenstehen,

312y Bundesaufsichisamut fiir das Kreditwesen, Rundschreiben 4/97, Ziff. IIT Abs. 5 WM
1997, 1820, 1822:  Unabhiingig davon, ob das zedierende Kreditinstitat die Funktion
des Service agent wahmimmt oder nicht, ist die Weitergabe solcher Daten ohne
Einwilligung des Forderungsschuldners zuliissig, die zur Einhaltung des sachenrecht-
lichen Bestimuntheitsgrundsatzes bei der Forderungsiibertragung und fir ¢ine even-
tuell erforderlich werdende sachgerechte Rechtsverfolgong durch den Forderungser-
werber in der Abtretungserkldrung lediglich verschidsseh angegeben werden und de-
ren Entschlisselung bei giner neutralen Stelle (Notar, inkindisches Kreditinstitut oder
¢in nach MaBgabe der EG-Bankenrichtlinien beaufsichtigtes Kreditinstinat mit Sitz in
cinem anderen Mitgliedstaat der Europiischen Gemeinschaften oder in ¢inem anderen
Venragsstaat des Abkommens iber den europiischen Winschaftsraum) verschlossen
hinterlegt wird, oder deren Weitergabe an einen Drinen (Rating-Agentur, Winschalts-
prifer, Treuhtinder) im Rahmen der ABS-Transaktion aus technischen Griinden un-
bedingt erforderlich ist (ldentitét des Kunden wird nicht aufgedeckt). Die Dritten sind
ihrerseits zor Wahrung der Vertraulichkest zo verpflichien.”
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die Entschliisselung nur bestimmten Personengruppen erlaubt sein solb.?®
Dieses Vorgehen erscheint ebenso unpraktisch wie problematisch. Zur Frage
der Praktikabilitit ist folgendes zu bemerken: Der einfachste und rechtlich
sicherste Weg wiire seibstverstindlich derjenige, von den Bankkunden eine
Zustimmung einzvholen. Man hat diesen Weg bei einigen Transaktionen
eingeschlagen, wo er sich auch bewiihrt hat.* Wenn demgegentiber in der
Literatur gesagt wird, da8 die Einholung der Einwilligung zur praktischen
Undurchfiihrbarkeit von Asset-Backed-Securities-Transaktionen fiihrt,* so
ist dies nicht nur durch die eben erwiihnte Praxis widerlegt, sendemn auch
sonst wenig liberzeugend, denn der Vorgang der Verschliisselung steht an
Kompliziertheit demjenigen der Einholung der Zustimmung kaum nach,
und er erweist sich meines Erachtens auch als hichst zweifelhaft. Dies soll
anhand der Situation im Schweizer Recht dargelegt werden.

bb) Die Situation in der Schweiz

Es ist in der Schweiz umstritten, ob und unter weichen Umstinden eine
Bank Kundenforderungen ohne deren Zustimmung abtreten kann. Gele-
gentlich wird die Auffassung vertreten, die Abtretbarkeit ergebe sich schon
aus der bankiiblichen Refinanzierungspraxis, so daB zumindest in diesem
Rahmen Abtretungen zulissig seien. Diese Auffassung wird zu Recht kriti-
siert.*® Ich halte sie fiir falsch. Nachdem das Bankgeheimnis vom Gesetz-

33) Die vorgeschlagene Verschliisselung ist it dem Bestimmitheitsprinzip an sich verein-
bar, denn diese soll — wie oben bereits dargelegt — nur die eindeutige Identifizierbar-
keit des Verfigungsgegenstandes und seine Zuordnung sichern. Das ist auch dann
méglich, wenn der Name des Schuldners verschlilsselt ist (so zutreffend
KusserowiDitrich, WM 1997, 1786, 1794, mit Hinweis aufl Staudinger/Wiegand,
BGB, 13, Bearb., 1995, Anh zu §§ 929-931 Rz. 97 ff, wo diese Aspekte eingehend
dargelegt sind).

34) So bei der weiter unten erwihnten ersten Mortgage-Backed-Securities-Transaktion in
der Schweiz (Tell).

35) Vgl nur Kusserow/Dittrich, WM 1997, 1786, 1788 dort bej FuBn, 22.

36) So Oertle, SZW 1993, 153, 171; Aubert (et al.), le secrel bancaire suisse, 3*™ ed.,
Berne 1995, S. 386 ff; skeptisch anch Thévenoz, in: Baums/Wymeersch (Hrsg.),
Assel-backed Securitization in Europe, London/The Hague/Boston 1996, (Switzer-
land), S. 241, 251; a. M. Bar (FuBn. 9), S. 344; Bodmer/Kleiner/Lutz, Kommentar
zum Schweizerischen Bankengesetz, Zilrich 1976, Loseblant, Stand: 1998, Art. 47
Rz 93.
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geber bewuBt durch die Strafnorm des Art. 47 BankG*" geschiitzt wurde
und dieser strafrechtliche Schutz von der ganz iiberwiegenden Literator
nach wie vor filr richtig gehalten wird, nachdem sogar der Gesetzgeber im
neuen Borsen- und Effektenhandelsgesetz (BEHG) diesen strafrechtlichen
Geheimnisschutz erneut verankert hat,®® geht es nicht an, diesen Schutz
quasi stillschweigend zu beseitigen. Ob dies in den Nachbarlindem, in de-
nen das Bankgeheimnis seinen Schutz ausschlieBlich vertrags- und standes-
rechtlichen Regeln verdankt, mit gleicher Strenge zu handhaben ist, mag
dahinstehen. Fiir die Schweiz steht fest, daB jede Offenlegung von Kunden-
informationen auBerhalb der geseizlich vorgesehenen Ausnahmen® eine
Verletzung des Bankgeheimnisses darstellt, sofern und soweit der Kunde
nicht zugestimmt hat. Mit einer solchen Offenbarung von Kundendaten ist
zwangsliufig auch die Ubertragung einer Bankforderung verbunden, so daB
jede Abtretung ohne Zostimmung des debitor cessus gegen Art. 47 BankG
verstoSt. Die in Deutschland vorgeschlagene Verschliisselung wiirde keine
Abhilfe bringen, da die dort vorgesehenen Ausnahmen'® in der Schweiz
nicht méglich sind: Der Notar, bei dem die Verschliisselung hinterlegt wiire,
konnte im Sinne des Bankengesetzes sicher nicht als Beauftragter der Bank
gelten und noch viel weniger gilt dies fiir andere Bankinstitute. Auch kann

37) Bundesgesetz liber die Banken und Sparkassen (BankG) vomn 8. FI. 1934, SR 952.0:
Ant. 47 Ziff. 1 lawter: , . Wer ein Geheimnis offenbart, das ihin in seiner Eigenschaft als
Organ, Angesiellter, Beauftragter, Liquidator oder Kommissdr einer Bank, als Beob-
achter der Bankenkommission, afs Organ oder Angestellier einer anerkannten Revi-
sionsstelle anvertraut worden ist oder das er in dieser Eigenschaft wahrgenommen hat,
wer zu einer solchen Verletzung des Berufsgeheimnisses zu verleiten sucht, wird mit
Gefiingnis bis zu sechs Monaten oder mit BuBe bis zu 50 000 Franken bestraft."

38) Bundesgesetz dber die Borsen vnd den Effektenhandel (BEHG) vom 24. 3. 1995, SR
954.1; Art. 43 Abs, 1 Buchst. a lautet:  Mit Gefingnis oder BuBe wird bestraft, wer
¢in Geheimnis offenbart, das ihm in seiner Eigenschaft als Organ, Angestellter, Beauf-
tragier oder Liquidator einer Bérse oder eines Effekienhiindlers, als Organ oder Mit-
arbeiter einer anerkannten Revisionsstelle anvertraut worden ist oder das er in seiner
dienstlichen Stellung wahrgenommen hat.”

39) Die Bank darf und muB Informationen offenlegen, wenn sie durch eine materiell- oder
prozeBrechtliche Vorschrift dazu verpflichter ist. Beispiele: Offenbarung auf cichterli-
che Anordnung; Meldepflicht der Finranzintermedidre zu Hinden der Meldestelle fiir
Geldwischerei, wenn begriindeter Verdacht der Geldwischeret besteht, An. 9 des
Bundesgesetzes zur Bekdmpfung der Geldwischerei im  Finanzsekior
(Geldwiischereigesetz — Gw() vom 10. 10. 1997, in Kraft seit 1. 4. 1998, SR 955.0.
Allgemein zu den Grenzen des Bankgeheimnisses Awbert/Kernen/Schinle, Das
Schweizenische Bankgeheimnis. Bern 1978, S. 78 ff.

40) Vgl. Bundesaufsichtsamt fur das Kreditwesen, Rundschreiben 4/97, Ziff. [1l Abs. 5
WM 1997, 1820, 1822,
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die Ubertragung von durch das Bankgeheimnis geschiitzten Daten auf eine
andere Bank nicht mit der Begriindung zugelassen werden, daB auch diese
dem Bankgeheimnis unterliege. Diese Avffassung ist vor allem im Zusam-
menhang mit den verschiedenen Bankfusionen eingehend erbrtert worden.*!

Geht man von dieser Rechtslage aus, so hat dies zwei Konsequenzen: Eine
ohne Zustimmung des Bankkunden erfolgte Abtretung verstdBt gegen ein
gesetzliches Verbot im Sinne des Art. 20 OR und ist deshalb nichtig. Die
Anwendung der Vorschrift ist unumginoglich, da es sich geradezu um einen
klassischen Fall der Widerrechtlichkeit im Sinne von Art. 20 OR handelt.?
Die Verfiigung iiber die Forderung, vom Gesetzgeber ausdriicklich als Ver-
trag qualifiziert,* bewirkt unmittelbar denjenigen Erfolg, der durch die
Strafnorm verboten und verhindert werden soll. Deshalb kann am rechits-
widrigen Inhalt des Verfiigungsvertrages kein Zweifel bestehen, so da des-
sen Nichtigkeit unumginglich ist.

Infolgedessen sind die schweizerischen Banken, die Asset-Backed-Securi-
ties-Geschifte vornchmen wollen, nach meiner Auffassung darauf angewie-
sen, eine Kundenzustimmung einzuhelen, weil andernfalls die Akzeptanz
durch die Ratingagentur gefihrdet wire, da die Zessionen mit einem un-
tragbaren Risiko belastet wiren.

cc} Prakiikabilitds der Kundenzustimmung

Daraus ergibt sich die nichste Schwierigkeit: Wie kann die Zustimmung der
Kunden in gecigneter Weise cingeholt werden. In der Tat ist es so, daB es in
hohem Masse unpraktikabel ist, wenn eine solche Zustimmung riickwirkend
eingeholt werden muB. Insofern ist die erwihnte Einschitzung ven
Kusserow/Dintrich  vielleicht iibertrieben, aber sie hat einen richtigen

41) Vgl Frick, Das Bankgeheimnis im Konzern und bei (bemahmen, SZW 1996. 1 ff,
a.M. auch hier Bodmer/Kleiner/Lutz (FuBn. 36), Ant. 47 Rz 93;. Théveno:
(FuBn. 36), 5. 241, 251, will immerhin eine stillschweigende Zustimmung des Bank-
kunden annechmen, solange die Ubertragung im Rahmen einer bankiiblichen Refinan-
zierungspraxis erfolge.

42) ,JEin Vertrag, der cinen unmiglichen oder widerrechtlichen Inhalt hat oder gegen die
guten Sitten verstoflt, ist nichtig” (An. 20 Abs. 1 OR). Dazu Huguenin Jacobs,
Honsell/'Vogv'Wicgand (FuBn. 20), Ant. 19, 20, Rz. 15 ff. {Zum Deutschen Racht vgl
§ 134 BGB.)

43) ,Die Verpflichrung zum AbschiuB eines Abtretungsvertrages kann formlos begrilndet
werden® {Art. 165 Abs. 2 OR),
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Kern* Sicher ist die Einholung einer solchen Zustimmung aber moglich,
wenn man sie bei neubegriindeten Forderungen einbaut und das Asset-
Backed-Securities-Geschiift auf diese beschriinkt, wie das bei der Aktion
#Tell* geschehen ist.*> Zu losen bleibt dann freilich noch die Frage, in wel-
cher Form und mit welchem Inhalt diese Zustimmung zu erfolgen hat. Sie
ist nach meiner Meinung in den Kreditbedingungen in deutlicher Weise ein-
zubauen und so zu formulieren, daB dem Kunden verstindlich ist, daB seine
Forderung zu (Re-}Finanzierungszwecken abgetreten und dabei sein Name
offengelegt wird. Da in der Schweiz cine Inhaltskontrolie von Allgemeinen
Geschiftsbedingungen nicht besteht,* sind die Anforderungen nicht ganz
so streng wie nach dem AGB-Recht Deutschlands und Osterreichs. Man
wird jedoch darauf achten miissen, da8 die Formulierung keinen Zweifel
iiber die partielle Aufhebung des Bankgeheimnisses offen 1ift, weil ande-
renfalls die von der Rechtsprechung entwickelte Unklarheiten- oder aber die
Ungewdhnlichkeitsregel eingreift.

d} Aufsichtsrechtliche Konsequenzen

Die zuvor skizzierten Umsetzungsprobleme diirften die Schweizer Banken
nicht davon zbhalten, die beschriebenen Voraussetzungen einzuhalten; sie
haben anderenfalls zu befiirchten, daB die Eidgenossische Bankenkommis-
sion (EBK) im Hinblick zuf die potentielle Verletzung des Bankgeheimnis-
ses ein Verfahren zur Priifung der ,.Gewihr der einwandfreien Geschiiftsti-
tigkeit* im Sinne von Art. 3 BankG einleitet.4”

44} Vgl Kusserow/Dirtrich, WM 1997, 1786, 1788 dort bei Fufin. 22.

45} Dazu Krolf (FuBn. 2), 5. 173 ff.

46) Vgl. zum Meinungsstand Bucher., in: Honsell/Vogt/Wiegand (FuBin. 20), Art. 1
Rz. 47 ff. vgl. auch Wiegand, Die Rechtsbeziehung Bank-Kunde in der Schweiz, unter
besonderer Berlicksichtigung der AGB-Problematik, in: Aktuelle Probleme im Bank-
recht, Berner Tage fiir die juristische Praxis (BTJP) 1993, Bern 1994, . 129,

47) Die ,Gewihr fiir eine einwandfreie Geschifistitigkeit” ist eine der Voraussetzungen
zur Eneilung der Bankbewilligung {(Art. 3 Abs. 2 Buchst. ¢ BankG). Nach Ant. 23™
BankG iiberwacht die EBK die Einhaltung der gesetzlichen Vorschrifien. Art. 23%"
ermichtigt die EBK, die zur Hersiellung des ordnungsmiBigen Zustandes und zur Be-
seitigung von MiBstinden notwendigen Verfligungen zu erlassen. Zu diesem Zweck
ist die Bankenkommission auch befugt, einer Bank, die die Bewilligungsvorausset-
zungen nicht mehr erfillt oder ihre gesetzlichen Pflichten grob verletzt, die Bewilli-
gung zu entziehen; der Bewilligungsentzug bewirkt die Auflosung des Unternehmens
oder die Loschung im Handelsregister (Art. 239™% Bank().
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Wenn demgegeniiber das Bundesaufsichisamt fiir das Kreditwesen das Vor-
gehen mit Hilfe einer Verschliisselung fiir zuldssig hilt, so bedeutet dies
zumindest, daB eine derartige aufsichtsrechtliche Beanstandung in
Deutschland nicht zu befiirchten ist. Meines Erachtens ist es dennoch pro-
blematisch, die Schutzinteressen des Kunden, auch wenn sie nur auf der ver-
traglichen Verschwiegenheitspflicht bervhen, gegeniiber den Interessen der
Bank derart in den Hintergrund zu riicken. Man solite deshalb sehr wohl in
Betracht ziehen, auch in Deutschland zumindest fiir zukiinftige Asset-
Backed-Securities-Transaktionen die Zustimmung der Kunden einzuholen.

V. Probleme bei der Abwicklung des Kreditverhiltnisses

Wenn die Ubertragung der Forderung in der geschilderten Weise wirksam
erfolgt ist, ergeben sich weitere rechtliche Probleme in bezug aof die Ab-
wicklung des Kreditverhiltnisses. In der Regel schlieBt die Bank mit dem
Special Purpose Vehicle ein sogenanntes Service-Agreement, dessen Inhalt
sich dahin gehend zusammenfassen 1ift, daf die Bank die Forderung wie
bisher als eigene verwaltet und dies nur im Innenverhiltnis als Beauftragte
oder Geschiftsbesorgerin des Special Purpose Vehicle tut. Ich beschriinke
mich auf zwei Aspekte:

1. Erfordernis einer Einziehungsermichtigung

Zum einen ist es notwendig, daB die Bank, da sie tatséichlich nicht Forde-
mngsinhaberin ist, zu deren Verwaltung und Einziebung ermichtigt wird.
Wihrend die Geltendmachung eines fremden Rechts im eigenen Namen im
deutschen Recht geliufig ist, ist sie im schweizerischen Recht nahezu unbe-
kannt, In der Theorie wird sie immerhin fiir zulassig gehalten, vielfach aber
mit der Vertretung, die in der Terminologie des Obligationenrechts ebenfalls
Ermichtigung genannt wird, vermischt.*® Eine Vertretung des Special Pur-
pose Vehicle durch die Bank kommt aber wegen der erforderlichen strikten
Trennung zwischen den beiden juristischen Personen im Hinblick auf die
Konkursfestigkeit der Transaktionen nicht in Betracht. Man wird deshalb

48) Die Situation, die entsteht, wenn der Beauftragte ¢in Recht in eigenem Namen geltend
macht, der winschaftliche Erfolg jedoch dern Mandanten zukommen soil, wird in der
schweizerischen Doktrin geldufig als indirekte Stellvertretung™ bezeichnet, vgl. stau
vieler Warrer, in: Honsell/'Vogw'Wiegand (FuBn, 20), Ant. 32 Rz. 29; kritisch zu dieser
Bezeichoung Bucher (Fubn. 17), 8. 597 f; vgl. auch Fellmann (Fubn. 24), At 394
Rz 52 ff.
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fiir das schweizerische Recht die Moglichkeit der Einziechung der iibertrage-
nen Forderung im eigenem Namen anerkennen miissen, wenn nicht die
ganze Transaktion daran scheitern soll.

2. Risiken der Eingichungserméchtigung

Tut man dies, so eréffnen sich nach schweizerischem, deutschemn und ster-
reichischem Recht wiederum neue Risiken; denn die Bank als die die Forde-
rung in eigenem Namen verwaltende Institution kann mit ihren Schuldnern
in bezug auf die Forderung Rechtsgeschifte vorehmen, die gegeniiber dem
Special Purpose Vehicle als Forderungsinhaberin wirksam sind. Dies gilt et-
wa fiir die Verrechnung oder Aufrechnung, es gilt fiir die befreiende Riick-
zahlung oder die Einrdumung einer Stundung, schlieBlich aber auch fiir die
Verinderung der Zinssiitze (vgl. Art. 167 OR, § 407 BGB und § 1395/96
ABGB). Dies alles muB also im Service-Agreementi zwischen Originator
und Special Purpose Vehicle ausgeschlossen werden, was indessen das Risi-
ko nur relativiert, denn derartige Ausschltisse sind gegeniiber den Forde-
rungsschuldnem ohne Bedeutung, wenn diese sie nicht kennen.

VI. Morigage Backed Securities

Treten schon bei der Umsetzung des Konzeptes in seiner Normalform durch
Ubertragung gewohnlicher Forderungen erhebliche Probleme auf, so ver-
starken sich diese noch, wenn gesicherte Forderungen iibertragen werden.
Daran besteht ein gewisses Interesse insofern, als beim Erwerb von gesicher-
ten Forderungen die Bonitiit des Special Purpose Vehicle noch steige. Dies
ist der Grund dafiir, dal die optimale Form digjenige ist, bei der die Forde-
rungen durch Grundpfandrechie gesichert sind.**

Die besondere Problematik der Ubertragung grundpfandgesicherter Forde-
rungen ergibt sich aus einem Umstand, der fiir Deutschland und die Schweiz
in gleicher Weise zutrifft. Das gesetzliche Grundpfandsystem hat sich im
Laufe der Zeit in erheblicher Weise von derjenigen Konzeption entfernt, die

49) Soweit das Special Purpose Vehicle auf einem grundpfandrechilich gesicherten For-
derungsbestand Wertpapiere emittien;, weist die Konstruktion Paralielen auf zur
Emission von Plandbricfen der deutschen Hypothekenbanken oder der schweizeri-
schen Pfandbriefzentralen, Die Unterstellung des Special Purpose Vehicle unter das
Hypothekenbankgesetz (HBG) ist aber abzulehnen. vgl. Bawms, WM 1993, 1, 10,
dessen Uberlegungen auf die Frage der Anwendbarkeit des schweizerischen Pfand-
briefgesetzes (PG vom 25. 6. 1930, SR 211.423.4) ibertragbar sind.
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der Gesetzgeber angestrebt hatte. 3 Ich beschrinke mich auf eine beispiel-
hafte Sitwation in der Schweiz, die einerseits symptomatisch, andererseits
aber dogmatisch von besonderem Interesse ist.

In der schweizerischen Bankpraxis werden heute ganz iiberwiegend keine
Hypotheken ausgegeben, sondem Schuldbriefe. Der Schuldbrief ist ein
Wertpapictr, das eine Forderung verkorpert, die bei seiner Begriindung ent-
steht und nach Vorstellung des Gesetzgebers vorbestehende Verpflichtungen
noviert (Art. 855 Abs. 1 ZGB). In einer langanhaltenden Entwicklung hat
die Praxis ein System entwickelt, das dieses Konzept auf den Kopf stelli. Es
wird zunichst ein Schuldbrief geschaffen, der zwar zwingend eine be-
stimmte Forderungssumme enthilt, dann aber im Wege der Sicherungs-
iibereignung an die Bank iibertragen wird.?" Die Bank sichert durch diesen
Schuldbrief in aller Regel nicht nur eine bestimmte Darlehensforderung,
sondern einen Forderungskreis des Bankkunden, d. h. eine konkrete Kredit-
forderung, dariiber hinaus aber @iblicherweise auch den Kontokorrentkredit
oder Verpflichtungen aus anderen Kreditverhiiltnissen zu dieser Bank.*?

Wenn eine Mortgage-Backed-Securities-Transaktion angestrebt wird, so
muB aus den bereits erwihnten Griinden eine bestimmte Forderung abgetre-
ten werden. Es ist nach den oben dargelegten Grundlinien dieser Konzep-
tion klar, daB die Uberiragung eines Forderungskreises nicht in Betracht
kommt, Wird nun eine einzelne Forderung ausgewihlt und nach den be-

50) Fir Deutschland vgl. die Kommentierung von Staudinger/Wolfsteiner, BGB,
13. Bearb., 1996, §§ zum Hypotheken- und Grundschuldrecht insgesamt; fiir die
Schweiz Wiegand, Die Grundpfandrechte — Die Konzeption des ZGB und ihre Ent-
wicklung in der Praxis, in: Theorie und Praxis der Grundpfandrechte, Bemer Bank-
rechisiag (BBT) Bd. 3, Bern 1996, §. 63

51) Dazu aus Schweizer Sicht Vollenweider, Die Sicherungsibereignung von Schuldbrie-
fen als Sicherungsmitiel der Bank, Diss. Freiburg 1994, passim; R. Bér, Der indirekie
Hypothckarkredit — Zur Sicherungsitbereignung und Verpfindung von Schuldbriefen,
in: Theorie und Praxis der Grundpfandrechte, Berner Bankrechtstag (BBT) Bd. 3,
Bem 1996, S. 105; Zobf, Zur Sicherungsiibereignung von Schuldbniefen, ZBGR 1987,
281.

52) In der Bankpraxis findet sich etwa folgende Klansel: ,Die X-Bank ist erméchtigt, die
Forderungen aus den sicherungsiibereigneten Grundpfandtiteln — abweichend von
darin allenfalls statuierten anderslautenden Bestimmungen — nebst drei verfallenen
Jahreszinsen und dem laufenden Zins anstelie und im jeweiligen Umfang ihrer samtli-
chen Forderungen gegen bei irgendeiner Geschifisstelle der X-Bank aus bereits abge-
schlossenen oder im Rahmen der bestehenden Geschiftsbeziehung mit der X-Bank
kiinftig abzuschlieBenden Vertrigen geltend zu machen, mit Einschluf von sémilichen
verfallenen und laufenden Zinsen und Kommissionen sowie der damit zusammenhén-
genden gerichtlichen oder auBergerichtlichen Spesen und Kosten.”
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schriebenen Regeln Ubertragen, so stellt sich die Frage, was mit der Siche-

rung geschieht. Unbestritten ist, dal3 der zur Sicherung Ubereignete Schuld-

brief nicht automatisch mit Ubergeht, da es sich nicht um eine akzessorische
Sicherheit handelt. Wird der Schuldbrief nach den dafiir vorgesehenen Re-

geln Ubertragen, so wirft dies ein praktisches und ein rechtliches Problem

auf. Das praktische besteht darin, dald der Schuldbrief in der Regel, well er

fir mehrere Forderungen konzipiert ist, ,zu hoch" ist, so dal3 das Specid

Purpose Vehicle einen Uberschul? an Sicherheit erhalt; das rechtliche besteht

in der Frage, ob nach bankaufsichtsrechtlichen Regeln eine solche Ubertra-

gung Uberhaupt erfolgen darf.

Um einen Uberschul? an Sicherheit beim Specia Purpose Vehicle zu vermei-
den, kénnte man an eine TeilUbertragung des Schuldbriefs denken. Es ist
indessen zweifdhaft, ob und in welchem Umfang eine solche Tellung nach
schweizerischem Recht (iberhaupt zulassig ist.>® Als Alternative hietet sich
die Mglichkeit an, die Schuldbriefe an das Specid Purpose Vehicle zur Si-
cherung der bestimmten, einzelnen, abgetetenen Forderung zu verpfanden.
Sachenrechtlich bereitet dieser Weg geringe Schwierigkeiten> Es ergibt
sich aber ein neues Problem aus aufsichtsrechtlicher Sicht: Es stelt sch
namlich die Frage, ob dieser Vorgang as eine Weiterverpfandung im Sinne
von Art. 887 ZGB in Verbindung mit den entsprechenden Vorschriften des
Bankengesetzes und der Bankenverordnung zu betrachten ist.* Meines Er-
achtens greifen diese Vorschriften hier nicht ein, esist indessen nicht auszu-

53) Dazu mit Nachweisen Saehelin, in: Honsdll/Vogt/Geiser (Hrsg.), Kommentar zum
Schweizerischen Privatrecht, Schweizerisches Zivilgesetzbuch Il, Basdl/Frankfurt/M.
1998, Art. 869 Rz. 32 ff.

54) Wie 88 1205, 1206 BGB verlangt auch Art. 884 ZGB, daR in diesem Falle die Sicher-
heit aus der , Rechtssphére” des Verpfanders ausgeschieden und dem Pfandglaubiger
(oder einem Diritten) daran zumindest sog. MitverschluR eingeraumt wird. Eine Besit-
zeslibertragung mittels Besitzeskonstitut ware daher in jedem Fall zumindest Dritten
gegeniiber unwirksam; vgl. zum Ganzen Saudinger/Wiegand, BGB, 13.Bearb.,
1996, 81206 Rz. 1 ff; Wiegand, Fiduziarische Sicherungsgeschédfte, ZBJV 116
(1980), 537; ders., Eigentumsvorbehalt, Sicherungsiibereignung und Fahrnispfand,
in: Mobhiliarsicherheiten, Berner Bankrechtstag (BBT) Bd. 5, Bern 1998, S. 75.

55) Art. 17 BankG und Art. 33 BankV verlangen zum Zwecke des Kundenschutzes im
wesentlichen, da sich eine Bank das Recht zur Welterverpfandung nicht nur allge-
mein, sondern in einer gesonderten Urkunde erteilen lassen muf3, und dai die Werte
des Kunden fir keinen héheren Betrag weiterverpfandet werden dirfen, als die Bank
selbst von ihrem Pfandschuldner zu fordern berechtigt ist; dazu Wiegand (Fuf3n. 54),
S. 75, 124ffm. w. N.



