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- Rechtsanwalt Hans Scharpf, LL. M., Frankfurt a. M.
- Risiken des Handels mit notleidenden Krediten*

Von non performing loans zu non existing loans

Im Frahjahr 2007 kam es in den USA zu erheblichen Zah-
tungsausfalien auf so genannte Subprime-Kredite. Hierun-
ter versteht man Kredite, die Gberwiegend an Kreditnehmer
mit geringer Bonitst vergeben wurden. Die Subprime-Kre-
dite wurden {ber strukturierte Anlageformen, vornehmlich
durch Kredit-Derivate, im Kapitalmarkt refinanziert. Letzt-
lich 16sten Zahlungsausfélle im Sommer 2007 die Subprime-
Krise aus, die sich zur weltweit schwersten Finanz- und Wirt-
schaftskrise seit dem Zweiten Weltkrieg entwickelt hat. Al-
lerdings gab es das Problem immenser Zahlungsausfalle be-
reits vor der Subprime-Krise in den USA auch in Deutsch-
land. Dieser Aufsatz widmet sich einer der Ursachen fir die
entstandene Bugwelle von Zahlungsausfillen bei Immobi-
lienkrediten in Deutschiand und der Frage, ob die Kredit-
vergabe insbesondere in Fallen der Uberbewertung von Si-
cherheiten bzw, bei mangelnden Sicherheiten zu wirksamen
Kreditveriragen fihren konnte und ‘welche Konsequenzen
sich aus der etwaigen Nichtigkeit dieser Vertrage ergeben
kdnnten.

1. Einleitung

Nicht nur in den USA stiegen die Kreditausfille und der
Handel mit notleidenden Krediten erheblich an. Acch in
Deutschland kam es bereits im Jahre 2004 zu den ersten
Milliardentransaktionen von bad loans!. Das Volumen der
gehandelten notleidenden Kredite stieg nach Investorenanga-
ben 2004 von zwei bis drei Miiliarden Euro auf rund zwalf
Milliarden Euro an (Nominalwert)2. Beispielsweise wurden
Portfolios der Hypo Real Estate mit einem Nominalwert von
3,6 Milliarden Eurc und der Dresdner Bank mit einem Vo-
lumen von 1,2 Milliarden Euro durch Lone Star erworben?.
Auch die Archon Group, eine Tochtergesellschaft der Gold-
man Sachs Gruppe, hat in Deutschland, etwa von der Hypo-
Vereinsbank AG, groflere Portfolios von distressed loans
erworben. Diese spektakuliren Deals filhrten dazu, dass
auch die Offentlichkeit diesen Markt inzwischen verstirkt
wahrnimmt. Das Geschift mit bad loans ist gerade fiir die
finanzierenden Banken interessant, da sie sich dadurch zum
einen von unattraktiv gewordenen Geschiften mit hohen
Risiken und Kosten trennen kénnén und zum anderen regu-
latorisches Eigenkapital durch Verringerung der risikoge-
wichtigen Aktiva freisetzen. Gerade der letztgenannte Effekt
ist in Zeiten von Basel II von erheblicher Bedeutung. -

Von bad loans spricht man*, wenn die Bank auf Grund
Zahlungsverzugs oder Verschlechterung der Vermégensver-
hiltnisse des Darlehensnehmers (event of default) die Mog-

lichkeit der Kindigung des Darlehensvertrags hat’ bzw. eine
hohe Wahrscheinlichkeit dafiir spricht, dass der Kredit nebst
Zinsen nicht mehr oder zumindest nicht volistindig zuriick-
gezahlt werden wirdS. Aus Sicht von Investoren bieten sich
verschiedene Grinde an, solche Kredite zu kaufen. In den
meisten Fallen verfolgen die Investoren eine klare ., Exit-Stra-

tegie, das heifft eine aggressive Forderungseinziehung und/ -

oder Sicherheitenverwertung. Risikokapitalgesellschaften
kaufen die notleidenden Kredite mit erheblichem Abschlag,
zeichnen sich oft durch schnellere Entscheidungsprozesse aus
und erzielen daher nennenswerte Verbesserungen bei den
Verwertungsergebnissen.

Daneben kann auch ein Unternehmenserwerb iiber den Um-
weg eines Forderungskanfs mit anschliefendem dept-equity-
swap Motiv fiir die Investition sein. Hierunter versteht man
den Tausch von erworbenen Kreditverbindlichkeiten gegen
Beteiligungskapital, das heifit Aktien des Schuldnerunterneh-
mens.

Investoren konnen daher mit dem Kauf und der Verwertung
von bad loans erhebliche Gewinne erwirtschaften. In Frage
steht, warum es gerade in den vergangenen Jahren zu einem
erheblichen Anstieg von Kreditausfillen gekommen ist und
welche rechtlichen Konsequenzen sich aus den Ursachen der
Kreditausfille ergeben.

il. Problemsteliung

Notleidende Kredite werden durch Forderungsabtretung
iibertragen. Grundlage hierfiir ist immer ein schuldrecht-
licher Vertrag zwischen Bank und Erwerber. Die Zustim-
mung des Schuldners ist hierfiir grundsitziich nicht erforder-
lich. Werden hingegen ganze ,,Kundenbeziehungen® abgetre-
ten, bedarf es gem. § 415 BGB der Zustimmung des Bank-
kunden bzw. Kreditnehmers. Die rechtlichen Probleme einer
Transaktion der Forderungen sollen im Einzelnen nicht eror-

*  Der Autor ist Rechtsanwalt in Frankfurt a.M. und Geschéftsfiihrer
der Scharpf & Associates Rechtsanwaltsgesellschafe mbH. _

1  Die Begriffe notleidende Kredite, faule Kredite, bad loans, distressed
loans und non performing loans werden synonym gebraucht.

2 Vgl. Diehm/Knab, ,Das Geschift mit Non-Performing-Loans®, Vor-
trag fiir die Schmalenbachgescllschaft Miinchen vom 21. 10. 20085,
www kmf.bwl uni-muenchen de/schmalenbach/download/diehm-
schmalenbach.pdf.

3 Schalast, BKR 2006, 193,

4 Die Begriffe bad loans und non performing loans etc. gehen nicht auf
eine juristische Definition zuriick.

5 Toth-Feber/Schick, ZIP 2004, 491; Wittig, NZI 2002, 634,

6  Schalast, BKR 2006, 193 (195).
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tert werden’. Die folgende Darstellung geht vielmehr der
Frage nach, warum es zu dem Phinomen bad loans gekom-
men ist und welche rechtlichen Konsequenzen und Risiken,
insbesondere fiir die Erwerberseite, sich hieraus ergeben.

Allgemein wird davon ausgegangen, dass notleidenden For-
derungen ein vertragswidriges Verhalten des Darlehensneh-
mers zu Grunde liegt®, da dieser seiner Riickzahlungspflicht
aus dem Kreditvertrag nicht nachkommt und daher seine
primire Pflicht nicht ‘erfiillt. Diese Annahme blendet aus,
dass ebenso gut eine vorschriftswidrige Kreditvergabe, also
eine pflichtwidriges Verhalten des Kreditgebers, die Ursache
- sein kann. Dies gilt insbesondére in- den ‘Fillen, in denen
Kreditsicherheiten iiberbewertet wurden und Kreditvergaben

trotz mangelnder S1cherhe1ten -und Bonitit des Kreditneh-

mers erfolgten®,

Als besonders gravierend hinsichtlich zumindest der objektiv
pflichtwidrigen Kreditvergabe (Verstof§ gegen § 18 KWG
i. V. mit § 16 PfandbriefG und §§ 11, 12 HypothekenbankG:
Pflicht der Bank, die Offenlegung der wirtschaftlichen Ver-
hiltnisse des Kreditnehmers zu verlangen, wenn der Kredit
den Beleihungswert iibersteigt; Nichteinhaltung der Belei-
hungsgrenzen von 60% bzw. gegebenenfalls 80% bei Real-
krediten) ist an den Fall Jiirgen Schneider zu erinnern, der
schon in den neunziger Jahren des letzten Jahrhunderts eine
Wernde in der Kreditvergabepolitik der Immobilienfinanzie-
rer in Deutschland herbeigefiihrt hat. In den Vernehmungen
der damals zustindigen Vorstandsmitglieder der Deutschen
Bank und ihrer Tochtergesellschaft Deutsche Centralboden-
Kredit AG stellte sich heraus, dass die Vorstande die Kredit-
vergabeentscheidungen auf die Angaben hauseigener Exper-
ten ohne eigene Priifung stiitzten und die hauseigenen Exper-
ten Bewertungsgutachten wie ,Werbetexte® verfasst hat-
ten'®. Auch die ebenfalls in den neunziger Jahren durch so
genannte Strukturvertricbe vermittelten Kredite zum Erwerb
von so genannten ,Schrottimmobilien an Bezieher ein-
facher und mittlerer Einkommen, die zurzeit die deutschen
Gerichte, insbesondere den II. und X|. Zivilsenat des BGH
stark beschiftigen, sind - wie immer deutlicher klar wird —
in vielen Fillen pflichtwidrige Kreditvergaben gewesen (Ver-
stofle gegen § 18 KWG, §§ 11, 12 HypothekenbankG sowie
bankinterne Richtlinien der Kreditvergabe)''. Dariiber hi-
naus beruhten diese Kredite hiufig auf falschen Angaben
und Berechnungen der Strukturvertriebsvertreter zum Wert
und zum Ertrag der Immobilie gegeniiber dem Kunden und
Darlehensnehmer.

Schliefflich gibt es noch die Fille der Joint Venture-Finanzie-
rungen und der Finanzierung der Errichtung von Gewerbe-
und Wohnanlagen in Ostdeutschland durch deutsche Grofé-
banken Anfang der neunziger Jahre, die zu Wertberichtigun-
gen in Milliardenhohe gefiihrt haben. So musste etwa allein
die aus der Allgemeinen Bavyerischen Hypotheken und Wech-
selbank AG und der Bavyerischen Vereinsbank AG fusionierte
HypoVereinsbank AG Mitte der neunziger Jahre in einem
ersten Schritt Wertberichtigungen auf derartige Kreditierun-
gen in Hohe von 3,5 Milliarden DM vornehmen,

Betrachtet man die Details derartiger Kreditvergaben, die
teilweise jegliche Vorsicht und Sorgfalt vermissen lassen,
wird man gewahr, dass auch bankinterne Anreizsysteme zur
Belohnung von kreditvergebenden Mitarbeitern (Extrapri-
mien und Provisionen), aber auch korrumpierende Metho-
den einzelner Kreditnehmer {sog. Kick-backs)!? eine ganz
wesentliche Rolle schon bei der Kreditvergabe erkennbar
schief laufender Kreditengagements gespielt haben. Ver-
standlich wird dieses Verhalten vor dem Hintergrund des
- Wettbewerbsdrucks der Banken untereinander, soweit sie

sich z. B, im Bereich der Immobilienfinanzierung um Auswei-
tung ihres Kreditvolumens bemiiht haben, weil sie mit der-
artigen Finanzierungen, insbesondere mit Grofkunden, ihr
Geschift machen bzw. machen wollten.

Vorschriftswidrige Kreditvergabe hat also in erheblichem
Umfang zu dem anschwellenden Phinomen der bad loans
beigetragen und das Ausfallrisiko deutlich erhéht'?. Dane-
ben spiele sicherlich auch die wirtschaftliche Entwickiung in
Deutschland seit dem Jahre 2000, welche sich z.B. in der
gewachsenen Zahl von Insolvenzen widerspiegelt, eine we-
sentliche Rolle, ebenso wie die kontinuierlichen Zinserho-
hungen in den USA hei gleichzeitigem Verfall 'der Immobi-
lienpreise. Auch die anfangs erwahnten Subprime-Kreédite in
den USA wurden, wie bereits erwihnt, an Kreditnehmer mit
schlechter Bonitit ohne ausreichende Sicherheiten ver-
geben'”.

Die auf Grund solcher Kreditvergaben entstandenen erhoh-
ten Ausfallrisiken waren allerdings fiir die Banken als Folge
innovativer Refinanzierungsinstrumente, die in den USA
schon in den achtziger Jahren des letzten Jahrhunderts ent- -
wickelt wurden'?, handelbar geworden. Die Ausfallrisiken
werden dabei durch die Banken als forderungsbesicherte
Wertpapiere (sog. Asset Backed Securities) verbrieft oder/
und iber Kredit-Derivate verkauft. Ankdufer dieser Pro-
dukte waren Hedgefonds, Publikumsfonds, Versu:herungen
und andere Banken.

Aber auch wenn die Ausfalirisiken nicht verbrieft und ver-
duffert werden, kann die Bank sich von den unliebsamen
Krediten durch Verduferung von Einzelforderungen (single
names) und so genannten Portfolios aus notleidenden Kredi-
ten trennen. Die Handelbarkeit konnte sogar fiir die finan-
zierende Bank einen Anreiz darstelien, Kredite mit hohen
Ausfallrisiken an bonititsschwache Kunden ohne ausrei-
chende Sicherheiten zu vergeben.

Solite ein bad loan auf Grund von vorsitzlich fehlerhafrer
Sicherheitsbewertung und/oder durch den Verstoff gegen
sonstige Kreditvergaberichtlinien {z. B. fehlende Bonititsprii-
fungen) der Bank zu Stande gekommen sein, stellt sich aus
junistischer Sicht die interessante Frage, welche zivilrecht-
lichen Konsequenzen sich hieraus ergeben. Die rechtlichen
Auswirkungen und Konsequenzen solcher Verstéfie der fi-
nanzierenden Bank bzw. ihrer Vertreter, insbesondere auf

7 Eine diskutierte, mirderweile entschiedene Frage ist die mégliche Ver-
letzung des Bankgeheimnisses. Hierzu BGH, NJW 2007, 2106; vgl.
auch Toth-Feher/Schick, ZIP 2004, 491, Kﬂs!en/Kreppel BKR 2005
123; Schalast, BKR 2006, 193.

Statt vieler Toth-Feber/Schick, ZIP 2004, 491 (494).

Derartige Kreditvergaben sollen eine wesentliche Ursache fir die so ge-

nannee Subprime-Krise sein und fiihrten in den USA zu Untersuchun-

gen durch das FB] nicht zuletzt beziiglich der Vergabepraktiken der Hy-
pothekenkreditanbieter. Vgl. hierzu auch Financial Times Deutschland

v. 31. 1. 2008, S. 1: ,FBI ermittelt gegen Banken wegen Betrugs™.

10 Die Zeit, Nr. 41/1997: ,Bei der Kreditvergabe an den Immobilienspe-
kulanten verlieR sich der Vorstand der Deutschen Bank auf die haus-
eigenen Experten.”

11 Vgl Studie ,,Erwerb von Krediforderungen durch Private Equity-Un-
ternehmen: Moghche Gefahren fiir Verbraucher® im Auftrag der Ver-
braucherzentrale Bundesverband €. V. vom 12, 10. 2007, vzbv.de. Die
Studie enthilt eine detailreiche Analyse fiber den Marke von non-per-
forming-loans in Deutschland.

12 So geschehen im Falle des fritheren Generalbevollmichtigten der Baye-
rischen Hypotheken- u. Wechselbank AG, der nachweislich iiber drei
Mio. DM an Schmiergeldern erhalten hatte und wegen Untreue ver-
urteile wurde (s. LG Meinchen I, Um. v. 2. 10. 2001 — KLs 323 Js
3844/01).

13 Vgl auch Schalast, BKR 2006, 193.

14 FAZ v. 27.12. 2005: ,40 Mrd. Euro Ausfali durch Insolvenzen®;
Sehalast, BKR 2006, 193.

15 Vgl. hierzu Schmeisser/Leonbard:, DStR 2007, 169 (zu Asset-Backed
Securities).
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den Verkauf von bad loans an Risikoanlagegesellschaften,
soll nachfolgend behandelt werden.

IHl. Fallgruppen -

Um die rechtlichen Folgen der Verletzung von Kreditver-
gabebestimmungen und Uberbewertungen zu erldutern, sind
zunichst zwei Fallgruppen zu unterscheiden.

1. Veranlassung der Kreditvergabe durch den Kunden
trotz mangelnder Kreditsicherheiten

Zuerst ist der Fall zu untersuchen, dass der Kunde und
‘Kreditnehmer ‘den Bankmitarbeiter zur Uberbewertung sei-
ner  angebotenen Sicherheiten und zur Bewilliging eines
nicht ausreichend besicherten Kredits veranlasst'®. In diesen
Fillen begeht der vorsitzlich handelnde Bankmitarbeiter
eine Untreue zu Lasten der Bank'”. Der Kunde und Kredit-
nehmer ist als Anstifter gem. § 26 5tGB ebenfalls strafbar, da
er den Bankmitarbeiter zu dessen Tat bestimmt hat. Neben
den strafrechtlichen Ausw:rkungen sind im Hinblick auf den
Handel mit.bad loans, der in erster Linie durch zivil- und
handelsrechtliche Normen gesteuert wird, die zivilrecht-
lichen Folgewirkungen eines solchen Verhaltens auf die ge-
schlossenen Kreditvertrige und die Sicherheitenbestellung,
insbesondere deren Wirksambkeit, von Interesse.

a) Nichtigkeit  des Kreditvertrags und Riickzahlungs-
anspruch. Ein durch eine Untreue zu Stande gekommener
Kreditvertrag ist nichtig. Die Nichtigkeit ergibt sich zum
einen aus § 134 BGB'® und zum anderen auch aus dem
Missbrauch der Vertretungsmacht durch die handelnden
Bankangesteliten, die die Bank vertreten. In solchen Fillen
liegt ein kollusives Zusammenwirken des Kreditnehmers und
der Bankangestellten zu Lasten der Bank vor. Ein Vertreter,
der seine Bindungen im Innenverhiltnis zum Vertretenen in
dieser Weise iiberschreitet, handelt sittenwidrig'”. Bei einem
kollusiven Zusammenwirken mit dem illoyalen Vertreter
handelt auch der Vertragspartner sictenwidrig?®. Mithin ist
der schuldrechtliche Vertrag gem. § 138 1 BGB nichtig?!.

Ein Riickzahlungsanspruch der Bank gegen den Kreditnch-
mer iiber das Bereicherungsrecht ist gem. § 817 S. 2 BGB
gesperrt. Insoweit muss sich die Bank das gesetz- und sitten-
widrige Verhalten ihres Vertreters zurechnen lassen??. Aller-
dings konnte sich aus § 823 11 BGB i. V. mit §§ 266 1 Alr. 1,
26 StGB, §§ 249ff. BGB ein Riickzahlungsanspruch der
Bank gegen den Kreditnehmer ergeben. Sieht man in der
vorsitzlichen Verletzung von Kreditvergabebestimmungen
und der vorsitzlichen falschen Bewertung eine Untreue
gem. § 266 I Alt. 1 StGB, liegt eine Schutzgesetzverletzung
vor?3,

Gewiss ist dabei ein Mitverschulden der Bank zu bertick-
sichtigen. Ein etwaiges Mitverschulden eines Organs der
Bank, beispiclsweise des Vorstands oder des Aufsichtsrats,
etwa auf Grund der Verletzung von Aufsichts- und Kontroll-
pflichten, wire der Bank iiber § 31 BGB zuzurechnen?*. Die
Anrechnung eines Mitverschuldens eines Bankmitarbeiters
ithber §§ 254 II 2, 278 BGB? kommt hingegen nicht in Be-
tracht, da es sich um eine Rechtsgrundverweisung handelt
"und gem. § 278 BGB eine Sonderverbindung gefordert
‘wird?6, die im Deliktsrecht gerade fehlt.

Sollte es zu einem Abzug eines Mitverschuldens gem. §§ 254,
31 BGB kommen, so stellt sich die Frage, in welchem Um-
fang eine Kiirzung vorzunchmen ist. Fiir das Mitverschulden
gilt grundsitzlich der Mafistab des § 276 BGB?’. Die Hohe
des Abzugs obliegt den Umstanden des Einzelfalls?®. Nach
dem Gerechtigkeitsgedanken erscheint ein Anspruch ledig-

lich auf die Darlehnssumme ohne Anspruch auf die Zinsen
als méglicher gerechter Ausgleich der Verschuldensbeitrage.
Der Anspruch auf Riickzahluag der Darlehenssumme wire
in diesen Fallen sofort fallig.

b} Auswirkung auf die Sicherbeiten. In Frage steht, wie sich
die Nichtigkeit des Darlehensvertrags auf die Sicherheiten
auswirkt. Insofern ist zwischen den verschiedenen Sicherhei-
ten zu differenzieren. Handelt es sich um akzessorische Si-
cherheiten (z. B. Hypotheken), so. filhrt die Nichtigkeit der
zu sichernden Forderung grundsitzlich auch zum Untergang
der Sicherheit im Verhiltnis zum Forderungsglaubiger (sie
wandelt sich in eine Eigentimergrundschuld um, § 116312

- BGB). In den meisten Fillen diirften di¢ Forderungen jedoch

durch Sicherungsgrundschulden abgesichert worden sein,
welche gerade keine Akzessorietit erfordern, sondern eine
Verbindung zwischen Sicherheit und Forderung lediglich
durch den Sicherungsvertrag, also auf schuldrechtlicher Ebe-
ne, vorschen. Die Nichtigkeit des schuldrechdichen Darle-
hensverhilmisses fithrt grundsitzlich nicht zur Nichtigkeit
der Bestellung der Grundschuld als Erfillungsgeschaft??.
Ausnahmen gelten, wenn mit dem dinglichen Geschift sit-
tenwidrige Zwecke verfolgt werden oder die Unsittlichkeit
gerade im Vollzug der Leistung liegt3. Sieht man diese Aus-
nahmen als nicht gegeben, konnten sich Herausgabeansprii-
che bzw. Loschungsanspriiche beziiglich der Grundschuld

16 Als besonders gravierenden Fall kann man die Kick-back-Zahlungen
von Berthold Kaaf an den damaligen Generalbevollmichtigten der
Bayerischen Hypotheken- und Wechselbank AG Peter Stumpf zur Be-
wirkung von vorschriftswidrigen Kreditvergaben mir der Folge eines
Wertberichtigungsbedarfs von iber 1 Mrd. DM anfiihren ({s.o.
Fufin. 12}.

17 Abzugrenzen ist dies zu erlaubten Risikogeschiften. Der Wille der
Bank ist aber im Zweifel dahingehend auszulegen, dass der Bankmit-
arbeiter nur solche Dispositionen treffen darf, die dem Zweck und der
iiblichen Sorgfalt der Geschifte entsprechen. Hierzu BGH, S¢V 2004,
424 = BeckRS 2004, 02937. Im Folgenden wird davon ausgegangen,
dass der Untreuetatbestand erfiillt ist, insbesondere eine ,Heilung”
durch eine Genehmigung der Bank nicht moglich ist (s. hierzu OLG
Hamm, N§&tZ 1986, 119).

18 Auf Untreue gerichtete Geschifte sind grundsitzlich nichtig; vgl. hierzu
Armbriister, in: MiinchKomm, 5. Aufl. {2006}, § 134 Rdnr. 53.

19 RGZ 108, 405 (407);, Staudinger/Oechsler, BGB, Neubearb. 2003,
& 826 Rdur. 241.

20 RGZ 130, 131 (142); RGZ 136, 359 {360}y RGZ 145, 311 (315);
BGHZ 12, 308 = NJW 1954, 1159, BGH, NJW 1962, 1099; NJW
1968, 1471.

21  Grundsitzdich geht § 134 BGB § 138 BGB vor, allerdings ist die Rege-
lung des § 134 BGB nicht abschliefend, so dass sich die Nichtigkeit
auch aus beiden Normen ergeben kann.

22 RGZ 100, 246 (250); BGH, NJW 1992, 310; Lieb, in: MinchKomm,
4. Aufl. (2004), § 817 Rdnr. 35.

23 Vel. hierzu auch: Kiefer, in: Festschr. f. Stree u. Wessels, 1993, §. 1208,

24 BGHZ 68, 142 (151) = NJW 1977, 1148; Oetker, in: MinchKomm,
5. Aufl. (2007), § 254 Rdnr. 136.

25 §254 11 2 BGB gilt auch fiir Absatz 1 und ist nach herrschender An-
sicht als Absatz 3 zu lesen. Hierzu BGHZ 1, 248 (249} = NJW 1951,
477, BGHZ 3, 46 (48) = LM § 254 (C} BGB Nr. 1; RGZ 62, 106
{108); Oetker, in: MiinchKomm {o0. Fuffn. 24}, § 254 Rdnr. 126; Fin-
ger, JR 1972, 406; Medicus, SchuldR 1, 12. Aufl. {2000), § 59 Il la,
Rdnr. 569; Soergel/Meriens, BGB, 13. Aufl. {1999}, § 254 Rdnc. 89;
Staudinger/Schiemann, BGB, 13. Bearb. 1998, § 254 Rdnr. 95; Pa-
landt/Heinrichs, BGB, 67. Aufl. {2008}, § 254 Rdnr. 60; a. A. Esser/
Schmidt, AT 2, 8. Aufl. (2000), § 35111 1.

26 So die h M vgl state vieler: BGHZ 73, 190 (192) = NJW 1979, 973;
BGHZ 103 338 (342) = NJW 1988, 2647; Grundmann, in:
MunchKomm {o. Fulin. 24}, § 278 Rdnr. 1.

27  Oetker, in: MiinchKomm {o. Fuln. 24}, § 254 Rdnr. 35.

28 Bei Vorsatz der Organe als unmittelbares eigenes Verschulden der | juri-
stischen Person kann ein Schadensersatzanspruch auch ginzlich aus-
geschlossen sein. Dies erscheint in den zu untersuchenden Fillen jedoch
als unbillig, da hier auch das Verschulden der Kreditnehmer zu berick-
sichtigen ist.

29 BGH, WM 1977, 979; ZIP 1981, 487; Fickmann, in: MiinchKomm,
4. Aufl. {2004}, § 1191 Rdnr. 41; hierzu auch Joswig, ZIIR 2000, 184
m. w. Nachw.

30 g(%fg, ng 1966, 1221 (1223); NJW 1973, 613 (615); Joswig, ZAR

o184,
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aus dem Sicherungsvertrag?! oder aus §§ 812 ff. BGB*2 erge-
ben33, Diese Anspriche wiren jedoch gem. § 817 S. 2 BGB

gesperrt bzw. ihnen stiinde die dauernde Einrede der unzu- .

lissigen Rechtsausibung gem. § 242 BGB entgegen. Folglich
bleibt grundsitzlich die Grundschuld bestehen und sichert
nunmehr den Schadensersatzanspruch der Bank gegen den
Kreditnehmer®*,

In der untersuchten Fallgruppe fithrt dies zu folgendem Er-
gebnis: Die Bank hat einen Rickforderungsanspruch gegen
den Kreditnehmer aus Deliktsrecht. Dariiber hinaus bestehen
auch etwaige Anspriiche gegen den Bankmitarbeiter, welcher
gcsamtschuldnensch -neben: dem Kreditnehmer haftet. Ab-
ziiglich eines etwaigen Mitverschuldens ist dieser Anspruch
beispielsweise lediglich auf die Riickzahlung der Darlehns-
summe gerichtet. Eine bestellte Grundschuld bleibt grand-
- sitzlich bestehen und sichert diesen Rickzahlungsanspruch.
Die Bank kann demnach in diesen Fillen nur in Hohe der
Darlehnssumme véllstrecken, beziiglich der Zinsen steht
dem Kreditnehmer eine Finrede aus dem Sicherungsvertrag
zu.

2. Vorsatzliche Uberbewertung von Kreditsicherheiten
durch die Bank

Die zweite Fallgruppe betrifft die rechtlichen Konsequenzen
eines ,einseitigen” Verstofles gegen Kreditvergabebestim-
mungen bzw. die vorsitzliche falsche Uberbewertung von
Sicherheiten®*. In diesen Fillen macht sich der Kreditnehmer
nicht strafbar und es liegt auch kein Mitwissen auf seiner
Seite vor. Das Vertragsverhiltnis zwischen der Bank und
dem Kreditnehmer ist jedoch auch in diesen Fillen nichtig.
Die Nichtigkeit beruht auf dem sittenwidrigen Verhalten der
Bank. Der Nichtigkeitsvorwurf basiert auf der Tauschung
des Kreditnehmers, er konne sich die Investition leisten bzw.
er verfiige iber ausreichende Sicherheiten hierfiir, da bei-
spielsweise die von thm zu erwerbende Immobilie als Sicher-
heit zu hoch bewertet wurde. Als Folge dieser falschen
Bewertung schlieft der Kreditnehmer im Vertrauen auf die
Richtigkeit der durch die Bank vorgenommenen Bewertung
den Kreditvertrag ab. Aus Sicht des Kreditnehmers ist daher
auch das Risiko eines Zahlungsausfalls und einer darauf
folgenden Zwangsvollstreckung kalkulierbar, da vermeint-
lich ausreichend Sicherheiten vorhanden sind, um den Gliu-
biger zu befriedigen. Folglich sicht der Kreditnehmer sein
restliches Vermogen — soweit vorhanden — als nicht gefihr-
det an. Da jedoch die Sicherheiten iiberbewertet wurden,
fallt auch das restliche Vermdgen in die Vollstreckungsmas-
se, und da die Sicherheiten nicht ausreichend sind, wird auf
dieses vorhandene Vermogen zugegriffen. Wire dies jedoch
den Kreditnehmern bei Abschluss des Darlehensvertrags be-
kannt gewesen, hitten sie den Vertragsschluss iiberdenken
konnen. Ebenso durften die Kreditnehmer auf die Richtig-
keit der vorgenommenen Bewertungen durch die Kredit-
geber vertraven, da diese auf Grund ihrer Titigkeit und
Expertise grundsitzlich besonderes Vertrauen geniefen.
Eine Tauschung des Kreditnehmers durch eine vorsitzlich
vorgenommene Uberbewertung verstofft daher gegen das
Anstandsgefith! aller billig und gerecht Denkenden und ist
folglich sittenwidrig. In diesen Fillen besteht somit keine
Darlehensforderung “ der Bank gegen den Kreditnehmer
{§ 138 I BGB). Vielmehr hat die Bank bzw. ein Mitarbeiter
eine vorvertragliche Aufklirungspflicht gegeniiber dem Kre-
ditnehmer verletzt, was zu einem Schadensersatzanspruch
des Kreditnehmers aus §§ 280 1, 311 I, 241 1I BGB (c.i.c.)
fiihee, der auf das negative Interesse gerichret ist®. Diesbe-
ziiglich wird der Bank auch gem. § 278 BGB das Verschul-
den ihrer Mitarbeiter und/oder der von ihr eingeschalteten

Kreditvermittler zugerechnet. Gegen den Bankmitarbeiter
und/oder Kreditvermittler bestehen dartber hinaus mogli-
cherweise noch Anspriche aus § 826 BGB*’. In dieser Fall-
konstellation ist auch die Bestellung der Grundschuld als
unwirksam anzusehen, da sich der Sittenwidrigkeitsvorwurf
auch auf die Sicherheitenbestellung bezieht38. Mithin steht
dem Kreditnehmer ein Léschungsanspruch bzw. Grund-
buchberichtigungsanspruch sowohl aus c.i.c. als auch aus
Gesetz (§ 894 BGB) zu, da das Grundbuch objektiv falsch
ist. o -

Auch in dieser Fallgestaltung'verwande'ln sich non perfor-
ming loans.in ,non existing loans®. Der Bank steht auch in.
dieser Fallgruppe cin Anspruch aus § 812 .11 -Ale. 1. BGB
beziiglich der ausgezahlten Darlehenssumme zu, der sich um
die entgegenstehenden Schadensersatzanspruchc aos c.i.c.
verkiirzen kann, wenn die Aufrechnung erkldrt wird. Der
Anspruch der Bank ist auch nicht gem. § 817 S. 23? oder
gem. § 814 BGB gesperrt, da der Leistungsempfinger nicht
darauf vertraven durfte, die Darlehenssumme behalten zu
diirfen*?. Davon unabhingig konnte der Ansproch der Bank
auch noch dem Entreicherungseinwand gem. § 818 I11. BGB
ausgesetzt sein. Zwar lehnt die Rechtsprechung einen sol-
chen Einwand in den Fallen eines sittenwidrigen Darlehens
ab, weil dem Darlehensnehmer nicht die Substanz {Darle-
henskapital), sondern nur die zeitweilige Nutzung des Kapi-
tals berlassen werde*! und dariiber hinaus eine verschirfte
Hafrung vorldge, die den Entreicherungseinwand ausschliefie
(§§ 8191, 818 1V, 292, 989 BGB)*2. Diese Rechtsprechung
kann jedoch fiir die zu untersuchenden Fille nicht iiberzeu-
gen. Die Bank, die in sittenwidriger Weise ein Darlehen ver-
geben hat, damit der Darlehensnehmer hiervon eine Immobi-
lie minderen Werts erwitbt und dabei den Darlehensnehmer
durch die Bewertung der Immobilie iiber den wahren Wert
tauscht, hat Kenntnis von dem mit der Zweckverfolgung
verbundenen Risiko. Insoweit widerspriche es gerade dem
dem Bereicherungsrecht innewohnenden Ziel eines gerechten
und billigen Ausgleichs, um materielle Gerechtigkeit herbei-
zufithren, wenn man eine etwaige Entreicherung gerade
nicht zum Abzug bringt. Daher ist nach Auffassung des Ver-
fassers der Entreicherungseinwand nicht auszuschliefen. Be-
ziiglich der Geltendmachung der Grundschuld stehen dem
Kreditnehmer Einwendungen gegen die dingliche Berechti-
gung wegen unwirksamer Bestellung zu.

31 Der Sicherungsvertrag ist causa des Bestellungsgeschifts bzw. des ding-
lichen Geschafts. Die Rechtsnatur des Sicherungsvertrags ist umstrit-
ten, aber fiir das vorliegende Ergebnis ohne Relevanz. Hierzu: Eick-
mann, in: MiinchKomm (o. Fufin. 29}, § 1191 Rdnrn. 14 ff.

32 BGH, DNotZ 1974, 292, NJW 1989, 1732; NJW 1990, 392.

33 Etckmann, in: MiinchKomm (0. Fuffn. 29), § 1191 Rdnr. 16; Brebm/
Berger, SachenR, 2. Aufl. {2006), Rdnr. 18.29%; Wilbelm, SachenR
3. Aufl. (2007}, Rdnr. 1577; Baur/Stiirner, Lehrb. des SachenR
17. Aufl. {1998), § 45 Rdnr. 26.

34 Dies entspricht auch der h, M. bei Sicherung eigener Schuld; statt vie-
ler: Eickmann, in: MiinchKomm (o. Fuffn. 29), § 1191 Rdnz. 78; Hu-
ber, Die Sicherungsgrundschuld, 1965, S. 107; vgl. auch OLG Kéin,
ZIP 1983, 926.

35 Diese Fallgruppe entspricht der von Strukturbetrieben vermittelten Fi-
nanzierung von Schrottimmobilien.

36 BGHZ 99, 101 (106) = NJW 1987, 639; Armbriister, in: MiinchKomm
{o. Fufln. 18), § 138 Rdnr. 167.

37 Vgl hierzu auch BGH, NJW 1970, 657 (638).

38 Hierzu Joswig, ZfIR 2000 184.

39 Der nach der Rspr. und h.L. auch avf einseitige Verstofle nur durch
den Leistenden Anwendung findet; hierzu Lieb, in: MiinchKomm (0.
Fuftn. 22}, § 817 Rdnr. 16.

40 BGHZ 73, 202 (206) = NJW 1979, 763; Palandt/Sprau (0. Fuftn. 25),
§ 817 Rdnrn. 15,21,

41 BGH, NJW 1995, 1152; NJW 1999, 1636; Palandi/Spran {o.
Fufn. 25), § 817 Rdne. 21.

42 BGHZ 83, 293 = NJW 1982, 1585; BGH, NJW 1995, 1152, OLG
Karlsrube, WM 2005, 645 = BeckRS 2004, 10650; BGH, NJW 1999,
1636; NJW 2004, 1376; Palandt/Sprau (0. Fufin, 25), § 819 Rdnr. 2.
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IV. Verkauf an Investoren

Im Folgenden wird untersucht, wie sich die oben festgestell-
ten Ergebnisse auf den Verkauf an Investoren auswirken.

1. Verkauf von bad foans bei Veranlassung der Kredit-
vergabe durch den Kunden trotz fehlender Sicherheiten

Erfolgt der Handel mit bad loans durch Abtretung der For-
derung®3, stellt sich die Frage, welche Forderungen abgetre-
‘ten werden. Grundsitzlich werden selbstverstindlich die
Darlehensforderungen abgetreten. Da diese aber wegen
Nichtigkeit des Kreditvertrags nicht bestehen, konnen sie
- micht abgetreten werden, non performing loarnis entpuppen
" “sich als ,,non existing loans®. Auch ein gutgliubiger Erwerb
- dieser Forderungen ist nicht méglich. Dem Investor werden
entweder die Anspriiche aus Delikt abgetreten, wobei es

hierfiir allerdings an einer ausdriicklichen Einigung mangelt, .

oder ‘er erwirbt lediglich einen Anspruch auf Abtretung der
_ deliktischen Anspriiche aus vertraglicher Nebenpflicht. Im
Falle des Erwerbs des deliktischen Anspruchs besteht das
rechtliche Risiko, dass dieser moglicherweise nur in Héhe
der Darlehenssumme besteht, nicht jedoch die Zinsen um-
fasst und verjihrt sein kénnte, da der Zedent bereits mehr
 als drei Jahre Kenntais von den Tatbestandsmerkmalen des
Schadensersatzanspruchs gehabt hat. Allerdings kann der
Investor noch Schadensersatzanspriiche gegen die ver-
duflernde Bank aus §§ 280 1,311 11, 241 1l BGB (c.i.c.)
haben. Zudem kann er die Grundschuld durch Abtretung
erwerben und hieraus die Verwertung der Immobilie betrei-
ber, allerdings mit dem Risiko der Herausgabepflicht des
Verwertungserldses bzw. Teilen davon.

Der Investor kann aus seinem dinglichen Titel vollstrecken.
Insoweit hat er das Recht zur vollen Realisierung seines ding-
lichen Anspruchs Jedoch stehen dem Kreditnehmer Einreden
gegen die Geltendmachung der Grundschuld zu, da diese aur
den Riickzahlungsanspruch in Hohe des deliktischen An-
spruchs absichert. Uber die Hohe der gesicherten Forderung
hinaus darf die Grundschuld nicht in Anspruch genommen
werden*, insoweit besteht die Einrede des mangelnden Siche-
rungsfalls®®. Diese Einrede kann der Kreditnehmer auch dem
Zessionar entgegenhalten, sofern dieser nicht Gutglaubens-
schutz genieft* (§ 1157 BGB). Durch das so genannte Risi-
kobegrenzungsgesetz, welches am 19. 8. 2008 in Kraft getre-
ten ist, warde in § 1192 BGB ein Absatz 1a eingefiigt, wel-
cher die Anwendung des Gutglaubensschutzes des § 11578. 2
BGB fiir die Fille der Sicherungsgrundschuld ausschliefe*?.

Sollte ein einredefreier Erwerb nicht moglich sein, bestehen
nach erfolgter Zwangsversteigerung und Auskehrung des
Frloses Anspriiche des Kreditnehmers aus §§ 812 ff. BGB
bezogen auf den nicht gesicherten (Zins-}Anteil. Aber auch
im Falle des gutglaubigen Erwerbs der Grundschuld besteht
auf Grund des Sicherungsvertrags, der mit tibertragen wird,
eine Herausgabepflicht, soweit deliktische Anspriiche nicht
mehr bestehen.

Der Kreditnehmer kénnte zumindest Schadensersatzansprii-
che gegen den Verkidufer wegen Verletzung von Aufklarungs-
pflichten geltend machen, wenn diese Pflichtverletzung zum
gutgldubigen Erwerb der Sicherheit durch den Kiufer ge-

" fiihrt hat.

2. Verkauf von bad loans bei vorsitzlicher Uberbewer-
tung von Kreditsicherheiten durch die Bank

Auch in dieser Konstellation sind non performing loans als
non existing loans zu bezeichnen. Beziiglich der Forderung
gilt das unter IV 1 Gesagte. Sieht man die Grundschuldbestel-

lung bei vorsitzlicher Uberbewertung von Kreditsicherheiten
durch die Bank als von der Sittenwidrigkeit erfasst an, stelle
sich fiir die , Altfille® vor dem 19. 8. 2008 cbenfalls die Frage
eines gutgliubigen Erwerbs der Grundschuld durch den In-
vestor. Hierfiir miisste der Investor beziiglich der Wirksam-
keit der Grundschuldbesteliung gutglidubig gewesen sein®®,

Davon ist grundsitzlich auszugehen, es sei denn, es wird eine

Uberpriifungspflicht zu den Umstinden der Grundschuld-

bestellung als Teil der due diligence des Erwerbers statuiert,

was jedoch wenig praktikabel und zu weitgehend wire: Dem
Kreditnehmer stehen jedoch Einreden gegen die Geltendma-

chung der Grundschuld aus der Rackgewihrpflicht zu, wel-

che sich aus ¢.i.c., § 242 BGB bzw.-§§ 823 ff. BGB, insbeson- -
dere § 826 BGB, ergeben. Aber auch bezogen auf diese Ein-

reden bestand bis zum Inkrafttreten des Risikobegrenzungs-

gesetzes die Moglichkeit des gutglaubigen ,Weg“-Erwerbs
gem. § 1157 S. 2 BGB*. Sollte gutglaubig einredefre erwor-

ben worden sein, kénnen sich hieraus wiederum Schadens-

ersatzforderungen des Kreditnehmers gegen die Bank wegen

Verletzung von Nebenpflichten, insbesondere Aufkldrungs-

pflichten aus dem Kreditverhalmis, ergeben.

V. Zusammenfassung

Eine vorsitzliche Uberbewertung von Sicherheiten bzw. ein
vorsdtzlicher Verstof gegen Kreditvergaberichtlinien der
Bank kann zur Nichtigkeit des Darlehensvertrags fiihren. In
den Fillen der Subprime-Kredite und der bad loans ist daher
schon die wirksame Entstehung der Kreditvertrage zu iiber-
pritfen. In den beiden untersuchten Fallgruppen besteht bei
Nichtigkeit lediglich ein Riickforderungsanspruch der Bank,
der in der Héhe, je nach etwaigem Mitverschulden, auf die
Darlehenssumme beschrinkt sein kann. Bei vorsitzlicher
Uberbewertung von Kreditsicherheiten durch die Bank beste-
hen dariiber hinaus Schadensersatzanspriiche des Kreditneh-
mers gegen die kreditgebende Bank aus §§ 2801, 311 11,
241 II BGB {c.i.c), gerichtet auf das negative Interesse. Ist es
zum Verkauf an Investoren gekommen, stellt sich fiir die
Fille vor dem Inkrafttreten des Risikobegrenzungsgesetzes
die Frage des gutgliubigen bzw. einredefreien Erwerbs der
Grundschuld. Erlangte der Investor die Grundschuld kraft
Gutglaubensschutz, so kann dies bei vorsitzlicher Uber-
bewertung von Kreditsicherheiten durch die Bank ebenfalls
zu Schadensersatzanspriichen des Kreditnehmers gegen die
Bank fithren. Dariiber hinaus besteht das echebliche Risiko
fir den Investor, dass die Schadensersatzanspriiche der Bank
gegen den Kreditnehmer, die er statt der Darlehensforderung
erworben hat, auf Grund der Regelverjihrung von drei Jah-
ren bereits verjihrt sind. [

43  Die Abtretung der Forderungen ist zulissig; s. hierzu BGHZ 171, 180
= NJW 2007, 2106. Daneben bestehen noch andere rechtliche
Mabglichkeiten, mit Krediten bzw. Risiken zu handeln, beispielsweise
durch Ubernahme des gesamten Kreditvertrags oder durch so genannte
synthetische Transakrionen, bei denen nur das Risiko gehandelt wird,
wie bei Kredit-Derivaten oder Asset Backed Securiti¢s-Transaktionen.

44 BGH,NJW 19786, 45 = WM 1975, 1208; Eickmann, in: MiinchKomm
{o. Fufin. 29}, § 1191 Rdnr. 26.

45 Eickmann, in: MiinchKomm (0. Fufin. 29}, § 1191 Rdnr, 86; Medicus,
JuS 1971, 497 (503).

46 Bzgl. der Anforderungen an die Bosgliubigkeit bestehe Streit; hierzu
Eickmann, in: MiinchKomm {o. Fulln. 29), § 1191 Rdnrn. 94 ff. Bzgl.
Einreden aus dem Sicherungszweck und anderen schuldrechtlichen Be-
zichungen schadet insofern positive Kenntnis des Charakters als Siche-
rungsgrundschuld.

47 Vgl. hierzu allg. ZfIR-Dokumentation, ZfIR 2008, 649; Clemente,
ZHR 2008, 589.

48 Der Investor wire diesbeziglich als bosgliubig anzusehen, wenn er po-
sitive Kenntnis von den entscheidenden Tatsachen hitte oder aber ein
Widerspruch ins Grundbuch eingetragen wire; s. Eickmann, in:
MiinchKomm {o. Fufn. 29), § 1191 Rdnr. 94,

49 Hierzu Eickmanmn, in: MiinchKomm (0. Fufin. 29), § 1191 Rdnmm. 94 {f.






