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Vorwort des Vorstands

Angesichts einer seit 1996 bestehenden Institution namens Loan Market Associa-
tion war es ein Abenteuer, im Jahr 2011 die Deutsche Kreditmarkt-Standards zu
griinden. Im Verbriefungsmarkt waren die LMA-Standards gesetzt, aber wenn es
um sonstige Muster oder Standards ging, setzten viele Banken und natiirlich auch
die beratenden Kanzleien auf individuelle Vertrage oder Vereinbarungen. Und na-
tiirlich stellten auch die Bankenverbédnde, wie beispielsweise der Deutsche Spar-
kassen- und Giroverband oder der Verband Deutscher Pfandbriefbanken, ihren
Mitgliedern Vertragsmuster zur Verfligung.

Allerdings erforderten immer mehr européische Richt- und Leitlinien die Umset-
zung in das deutsche beziehungsweise nationale Recht. Es bestand und besteht al-
so die Notwendigkeit, einen allgemeingiiltigen Standard fiir alle Bankengruppen
zu entwickeln. Diese Banken- und Stakeholder-iibergreifende Entwicklung von
Mustern und Standards iibernimmt heute die DKS. Dabei gehen die Initiativen zur
Erstellung von Vertragsmustern sowohl von Banken als auch Kanzleien aus. Zu-
weilen gibt es auch Anregungen aus Bachelor- oder Masterarbeiten, die mit dem
jahrlich vergebenen DKS-Award pramiert worden sind. Auch iiber die Einholung
von Sachverstindigengutachten wurden bereits Musterklauseln entwickelt. Der
satzungsgemal festgelegte wissenschaftliche Anspruch der DKS wird gerade in
den letzten Jahren durch den entsprechend hochkaritig besetzten Beirat unter-
stutzt.

Das grof3e Interesse an der Arbeit der DKS wird durch den sich stindig erweitern-
den Kreis der DKS-Mitglieder reprasentiert. Dazu kommt themenbezogen eine
groe Anzahl von Interessenten, ob Mitglieder oder (noch) nicht, die vor allem die
verschiedenen Bankengruppen abdecken. Als neutrale Non-Profit-Organisation
wird die DKS gern genutzt, um sich neue Themenbereiche zu erschlieBen, wie
dieses zuletzt bei dem zum Jahresanfang 2021 in Kraft getretenen Unternehmens-
sanierungs- und Restrukturierungsgesetz (StaRUG) der Fall war. Eine Sonderrolle
hat die DKS fiir die europdische Kommission iibernommen, als es um die Ent-
wicklung eines europdischen Industriestandards fiir NPL-Transaktionsplattformen
ging. Ebenfalls eine Besonderheit war es, dass die DKS Leitlinien zur Restruktu-
rierung von Schuldschein-Darlehen entwickelte, was die LMA bei der Uberarbei-
tung des eigenen Musters noch kategorisch abgelehnt hatte. Inzwischen bietet das
StaRUG insoweit Losungen an.

Das vorliegende Handbuch veranschaulicht die Bandbreite der Themen, die die
DKS in den Jahren seit der Griindung bearbeitet hat. Als neutrale Plattform gelang
es, eine Vielzahl von namhaften Referenten fiir die DKS-Workshops und Webina-
re als Referenten zu gewinnen. Zudem kooperiert die DKS mit anderen speziali-
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Vorwort des Vorstands

sierten Verbanden aus dem Kreditmarkt. Die Arbeit der DKS wird sich kontinuier-
lich weiterentwickeln und zu einer festen Grole im deutschen Kreditmarkt wer-
den.

Die Herausgeber und Autoren freuen sich liber Anregungen zu den Beitrigen. Es
ist geplant, das Handbuch in Zukunft regelmiBig zu aktualisieren.

Frankfurt am Main im Oktober 2021 Der Vorstand

Prof. Dr. Christoph Schalast
Jens-Georg Nawrath

Dr. Jorg Keibel

André Barth

Lars Léffelholz

Johann G.G. Becher
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Vorwort des Beirats

Im Namen des gesamten Beirats gratuliere ich dem Verein Deutsche Kreditmarkt-
Standards e. V. (DKS), den Vorstinden Professor Dr. Christoph Schalast (Vorsit-
zender), Dr. Jorg Keibel (Stv. Vorsitzender), Jens-Georg Nawrath (Stv. Vorsitzen-
der), André Barth (Schatzmeister), Johann Becher und Lars Loffelholz sowie den
mittlerweile 43 Mitgliedsinstituten zum 10. Jahrestages der Griindung.

Die DKS-Griindungsversammlung fand am 27. Oktober 2011 in der Kanzlei Scha-
last & Partner in Frankfurt am Main statt. Griindungsmitglieder damals waren die
Commerzbank AG, die Corealcredit Bank AG, die pbb Deutsche Pfandbriefbank,
die ich bis Frithjahr 2010 als Vorstandsvorsitzender gefiihrt habe, der Frankfurt
School Verlag, The Debt Exchange Inc., die Anwaltskanzlei Mayer Brown LLP
sowie die Bundesvereinigung Kreditankauf und Servicing (BKS) e. V.

Den Beirat gibt es seit der Griindung am 27. Oktober 2011. Erster Beiratsvorsit-
zender war Dr. Jorg Wulfken von Mayer Brown. Weitere Beiratsmitglieder gab es
damals noch nicht. Erst im Jahr 2018 erfolgte eine Neuaufstellung unseres Beirats
in der Zusammensetzung, wie sie heute noch besteht. Mitglieder in unserem Bei-
rat sind seither Professor Dr. Matthias Casper, Prof. Dr. Peter O. Muelbert, Claus
Radiinz, Dr. Michael Scherl, Prof. Dr. Dirk Schiereck und Judith Wittig. So konnte
auch die wissenschaftliche Basis fiir die Arbeit des DKS verbreitert werden. Im
September 2018 gab es die erste gemeinsame jahrliche Sitzung von Vorstand und
Aufsichtsrat in Frankfurt.

Ziel und Zweck unseres Vereins ist es unverdndert, Prozess- und Vertragsstandards
fiir den deutschen Kreditmarkt zu schaffen. Die Standards sollen es allen Markt-
teilnehmern ermoglichen, mit normierten Prozessen und Abldufen kiinftig Kredit-
markt-Transaktionen noch besser vorbereiten, durchfithren und abwickeln zu kon-
nen. Dies gilt insbesondere fiir diejenigen Kreditinstitute, die in den vergangenen
Jahren nicht im Transaktionsmarkt téitig gewesen sind und somit keine oder wenig
Erfahrungswerte ansammeln konnten.

Vorbild ist und war die Loan Market Association (LMA) in London, die bereits
1996 gegriindet wurde, um den damals noch in der Entstehung begriffenen euro-
paischen Markt fiir syndizierte Kredite durch Vertragsstandards flir Priméar- und
Sekundédrmarkt-Transaktionen zu fordern. Die LMA und ihre mittlerweile {iber
600 Mitglieder haben es geschafft, international anerkannte Muster-Vertragsdoku-
mentationen fiir Investment Grade Corporate Loans, Akquisitionsfinanzierungen
und notleidende Forderungen zu etablieren. In den USA gibt es als Pendant die
Loan Syndication and Trading Association (LSTA).

In Deutschland gibt es bisher keine vergleichbare Organisation. Empfehlungen fiir
Vertragsmuster und -standards wurden bisher vielmehr von den Bankenverbanden
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Vorwort des Beirats

in den jeweiligen Sektoren, also dem Bundesverband deutscher Banken (BdB),
dem Bundesverband Offentlicher Banken (VOB), dem Deutschen Sparkassen-
und Giroverband (DSGV) und dem Verband deutscher Pfandbriefbanken (VdP)
tibernommen. Die Interessenvertretung der Bankenverbdnde wird an der Spitze
von der Deutsche Kreditwirtschaft (DK) koordiniert, die im August 2011 aus dem
Zentralen Kreditausschuss (ZKA) hervorgegangen ist.

Die DKS konkurriert nicht mit der DK und den Verbdnden, denn sein satzungsmé-
Biges Ziel ist nicht die Einflussnahme auf Gesetzgebungsverfahren aus Sicht der
Kreditinstitute, sondern er will eine Diskussionsplattform fiir alle Kreditmarkt-
Stakeholder inklusive der Wissenschaft bieten. Die Arbeit der DKS ist aktuell in
drei Fachausschiissen fiir Privatkunden, Firmenkunden und Immobilienfinanzie-
rung organisiert. Dariiber hinaus werden in Zusammenarbeit mit den Mitgliedern
in unregelmaBigen Abstinden Workshops zu aktuellen Themen veranstaltet.

In seiner Arbeit hat sich die DKS auf die Bereiche Restrukturierung und Sanie-
rung fokussiert und entsprechende Vertragsmuster fiir den deutschen Markt entwi-
ckelt. Insbesondere fiir die Restrukturierung von Schuldscheindarlehen hat die
DKS konkrete Leitlinien entwickelt. In ihrer Arbeit profitiert sie aber nicht nur
von informellen Kontakten zu den Bankenverbianden und Bundesministerien, son-
dern auch von Kooperationen mit dem BKS und Law Made in Germany. Mit dem
BKS konnten Mustervertrige fiir Transaktionen mit notleidenden Krediten entwi-
ckelt werden. Der DKS Award, mit dem seit geraumer Zeit jahrlich wissenschaft-
liche Arbeiten zur Kreditwirtschaft ausgezeichnet werden, bietet regelmiBig An-
kniipfungspunkte fiir eine Intensivierung des Dialogs mit der Wissenschaft. Fiir
die weitere Verbesserung der Arbeit der DKS wird es kiinftig wichtig, zu wissen,
inwieweit die erarbeiteten Vertragsmuster und Leitlinien auch tatsdchlich Eingang
in die Vertragsgestaltungspraxis gefunden haben.

Prozess- und Vertragsstandards senken die Transaktionskosten und erleichtern
und beschleunigen somit Kreditmarkt-Transaktionen. Der {liberwiegende Anteil
der externen Finanzierung in Deutschland erfolgt nach wie vor iiber Bankkredite.
Auch und gerade in Phasen des konjunkturellen Abschwungs und in Krisenzeiten
ist es wichtig, dass Kredite ziigig verduBert werden konnen, denn sonst stauen sich
auf den Bilanzen notleidende Kredite auf, belasten die aufsichtsrechtlichen Kenn-
zahlen des jeweiligen Instituts und blockieren die Finanzierung des Aufschwungs.
Fehlende Standards behindern aber nicht nur das Risikomanagement in den Ban-
ken, sondern auch die Restrukturierung und Verduferung von notleidenden Kre-
diten, mit negativen Konsequenzen fiir die Solvabilitit von Banken und die Kre-
ditversorgung der Realwirtschaft.

Die Notwendigkeit fiir mehr Standardisierung von Prozessen und Vertridgen gibt
es nicht allein in Deutschland, sondern in Europa insgesamt. Allerdings ist ein sol-
ches Vorhaben auf europdischer Ebene ungleich schwieriger, da die Rechts-

VI



Vorwort des Beirats

systeme der Mitgliedsstaaten noch lange nicht harmonisiert sind. Es lohnt sich, in
den fiir den Kreditmarkt so wichtigen Bereichen, wie z.B. dem Insolvenzrecht,
auf mehr Harmonisierung zu dringen. Insofern ist es zu begriilen, dass sich die
DKS auch verstérkt in die Debatte auf europiischer Ebene einschaltet, z.B. in
puncto Non-Performing Loan (NPL), Data-Template und NPL-Transaktionsplatt-
form.

Langfristig ist die Frage der Etablierung von Deutschen Kreditstandards auch eine
Frage des Wettbewerbs der Rechtsrdiume. Mit dem Aufstieg des Finanzplatzes
London seit dem ,,Big Bang® haben auch das angelsédchsische Recht und die zuge-
horigen, mittlerweile von der LMA vorangetriebenen Standards eine weite Ver-
breitung in Kontinentaleuropa gefunden. Ob das auch in Zukunft so bleiben wird,
hingt also auch davon ab, inwieweit es uns Europédern gelingt, nach dem Brexit
einen kontinentaleuropéischen Finanzplatz zu etablieren, der auf der gemeinsa-
men Tradition des kodifizierten europdischen Rechts fulit. Es wire also wiin-
schenswert, wenn die DKS in der ndchsten Dekade verstarkt die Zusammenarbeit
mit europdischen Verbianden sucht und intensiviert.

Ich wiinsche der DKS fiir die niachsten Jahre viel Erfolg und freue mich auch wei-
ter aktiv an der Weiterentwicklung des Vereins mitzuwirken.

Beiratsvorsitzender Professor Dr. Axel Wieandt
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Vorwort der Bundesvereinigung

Wenn wir uns heute fragen, wie wir in wirtschaftlichen Krisen ein wirksames Risi-
komanagement implementieren kénnen, dann muss an erster Stelle ein profundes
Verstindnis und Wissen iiber die aktuell giiltigen rechtlichen und regulatorischen
Rahmenbedingungen gewéhrleistet werden.

Die Auswirkungen der Corona-Pandemie auf die Wirtschaft und die Finanzindus-
trie werden unsere Gesellschaft noch tiber Jahre beschiftigen. Die europdischen
und nationalen Institutionen haben daher aus gutem Grund in den letzten beiden
Jahren mit verschiedensten Leitlinien und Regeln fiir die Finanzwirtschaft Maf-
nahmen ergriffen, um die aktuellen und auch kiinftigen Krisen besser zu mana-
gen.

Die Inhalte dieses Handbuches geben in exzellenter Form eine Ubersicht der Stan-
dards im europdischen und nationalen Regelungswerk fiir die Finanzindustrie wie-
der.

Die Bundesvereinigung fiir Kreditankauf und Servicing (BKS) setzt sich als Griin-
dungsmitglied der DKS fiir einen funktionierenden Sekunddrmarkt fiir das NPL-
Management ein und hat insbesondere das Anliegen, Portfoliotransaktionen und
das Kredit-Servicing mit Kreditmarkt-Standards zu qualifizieren und — auch mit
dem Einsatz von disruptiven Technologien — permanent zu optimieren.

Die Kooperation zwischen der Deutschen Kreditmarkt Standards und der Bundes-
vereinigung Kreditankauf und Servicing hat sich gerade in den letzten 12 Monaten
durch viele gemeinsame Fach- und Informations-Veranstaltungen zu verschiede-
nen Sachthemen bewdhrt. Gemeinsame Stellungnahmen zu regulatorischen Fra-
gen bzgl. der Harmonisierung von Kredit- und NPL-Markt-Standards in Europa
und die Erstellung von Mustervertrigen sind gute Beispiele von bedeutenden
Wertschopfungsbeitragen fiir die Finanzindustrie und schaffen Qualitétsstandards
bei Portfoliotransaktionen im NPL-Markt.

Die Entwicklung eines starken und nicht (iiber-)regulierten Sekundérmarktes fiir
notleidende Kredite mit qualitativ hochwertigen Marktstandards wird auch in den
ndchsten Monaten und Jahren die Aufgabenstellung unserer beiden Verbédnde
sein.

Ich freue mich daher, dass ich das Gruwort fiir die erste Ausgabe des Handbuches
unseres Kooperationspartners, der Deutschen Kreditmarkt Standards, entrichten
darf. Diese erste Ausgabe des Handbuches ist zusammen mit der dritten Ausgabe
des Buches ,,Grundlagen des NPL-Geschiftes” die gelungene Komplettierung
eines Gesamtwerkes fiir das Risikomanagement der Banken.

X1



Vorwort der Bundesvereinigung

Allen Lesern wiinsche ich daher eine erfolgreiche Umsetzung der Ideen und Mal3-
nahmen, die sich aus diesem Handbuch ergeben.

Jiirgen Sonder, Prdsident Bundesvereinigung Kreditankauf und Servicing e. V.
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Kapitel 1
Entstehungsgeschichte und Ziele der DKS

I. Der Ausgangspunkt: Der deutsche Kreditsekundarmarkt und
die NPL-Welle in den 2000er Jahren

Die Initiative zur Griindung des Deutsche Kreditmarkt-Standards e.V. entstand
Ende der 2000er Jahre und wurde vor allem von der dynamischen Entwicklung
des Kredithandels in diesem Zeitraum getrieben. In Deutschland hatte sich erst-
mals ein sehr lebhafter und so bisher nur in anderen Jurisdiktionen, insbesondere
Siidostasien und den USA, bekannter Sekundarmarkt fiir Kredite gebildet, der vor
allem gekennzeichnet war durch groBie und fiir die dffentliche Wahrnehmung
spektakuldre Portfoliotransaktionen von notleidenden/Non Performing Loans
(NPLs), oft auch unter Einbeziechung von Sub Performing sowie Performing
Loans. Die in diesem Zusammenhang stehenden zahlreichen regulatorischen, auf-
sichtsrechtlichen und auch bankrechtlichen Fragestellungen fiihrten zu einer in-
tensiven offentlichen und wissenschaftlichen Diskussion der Thematik.' Die deut-
schen Banken wurden dabei von der massiven NPL-Welle, der sie plotzlich ge-
geniiberstanden, teilweise iiberrascht. Eine wichtige Rolle bei der Wahrnehmung
dieser neuen Situation spielten dabei Studien, die das Gesamtvolumen der faulen
Kredite in den Bilanzen von EUR 120 Mrd. bis iiber EUR 300 Mrd. (EY) schitz-
ten. Zahlreiche Institute, darunter nicht zuletzt auch Sparkassen und andere Regi-
onalbanken, entschieden sich deshalb dafiir, signifikante NPL- Bestéinde an spe-
zialisierte Investoren zu verduflern, wobei insbesondere der amerikanische Hedge
Fonds Lonestar 6ffentliche Aufmerksamkeit auf sich zog.? Lonestar erwarb in die-
sem Zeitraum zahlreiche Portfolien von deutschen Instituten, darunter auch Spar-
kassen, wobei ihm seine langjahrigen Erfahrungen mit der Schuldenkrise in den
USA sowie in Siidostasien in den 1980er/1990er Jahren zugutekamen. Das jéhrli-
che Handelsvolumen von Kreditportfolien lag Mitte der 2000er Jahre nach dama-
ligen Schitzungen regelméBig im zweistelligen Milliardenbereich.

Im Zusammenhang mit dieser Entwicklung entstanden dann zahlreiche Initiati-
ven, insbesondere der Bankenverbande, um ihre Mitglieder bei Kreditverkdufen
sowie Outsourcingprozessen zu unterstiitzen und dafiir standardisierte Prozesse
zu entwickeln, die es kleineren Instituten, insbesondere Regionalbanken, ermdgli-

1 Siehe dazu aus der Perspektive 2000er Jahre: Schalast, BKR 2006, 193 ff. sowie umfas-
send Kdchling/Schalast (Hrsg.), Grundlagen des NPL Geschifts, die erste Auflage er-
schien 2013, die dritte Auflage nunmehr 2021.

2 Kochling, in: Schalast/Kochling, Grundlagen des NPL Geschifts, 1. Aufl., S. 22 ff.; Scha-
last/Safran/Sassenberg, Bankgeheimnis und Notwehrrecht bei unrichtiger Medienbericht-
erstattung tiber Kreditverkdufe, BetriebsBerater 22/2008, S. 1126 ff.

Schalast 1



Kap. 1 Entstehungsgeschichte und Ziele der DKS

chen sollten, kosten- und zeiteffizient solche Risikotransfers bei Bedarf durchzu-
fithren.® NaturgemiB konnten sich aber solche Initiativen — beispielhaft ist dafiir
etwa der Ostdeutsche Sparkassen- und Giroverband — im Markt nicht durchsetzen,
da sie nicht von einem breiteren Konsens aller Banken beziehungsweise Ban-
keninteressenvertreter sowie dariiber hinaus der Marktgegenseite, den Investoren,
Servicern, Beratern sowie nicht zuletzt den Refinanzierern mitgetragen wurde.

Dies war dann der Moment, wo unabhéngige, nicht profitorientierte Standardisie-
rungsplattformen aus anderen Jurisdiktionen, wie etwa die Loan Market Associa-
tion (LMA), die Loan Syndications and Trading Association (LSTA) und die Asia
Pacific Loan Market Association (APLMA) in das Interesse der Marktteilnehmer
riickten.* Da das UK zum Zeitpunkt dieser Diskussion Mitglied der EU und der
Brexit nicht einmal in Ansdtzen erkennbar war, lag es insoweit nahe, eine institu-
tionelle Ausdehnung der LMA auf den Kontinent mit den Verantwortlichen zu
diskutieren. Als dies nicht auf Interesse stiel3, fanden sich Vertreter der drei Sau-
len des deutschen Bankensystems, Investoren, Servicer und Berater, Anfang 2010
in ersten informellen Arbeitsgruppen zusammen, um die Griindung einer deut-
schen Kreditmarktstandardisierungsplattform vorzubereiten.> Die Ergebnisse der
verschiedenen Arbeitsgruppen wurden dann erstmals auf dem NPL-Forum der
Frankfurt School im Mai 2010 unter dem Titel: ,,Deutsche Vertragsstandards fiir
Kredithandelstransaktionen?“ der Fachoffentlichkeit prasentiert und fanden
schnell zahlreiche Unterstiitzer.®

Aus den informellen Arbeitsgruppen bildeten sich dann mehrere Workshops und die
Konzeption wurde schlieBlich weiter geschirft und im folgenden Jahr noch einmal
auf dem NPL-Forum 2011 vorgetragen. Als Ergebnis entstand dann im Oktober
2011 der Verein Deutsche Kreditmarkt-Standards e. V., Griindungsmitglieder waren
die Commerzbank, die Coreal Kreditbank, der Frankfurt School Verlag, die Deut-
sche Pfandbriefbank (PBB), die Kanzlei Mayer Brown LLP, The Debt Exchange so-
wie die Bundesvereinigung Kreditankauf und Servicing e. V. (BKS). Der gemein-

3 Siehe Schalast/Keibel, Standards und Vertragsmuster fiir Kredittransaktionen — Warum
wir eine Loan Markt Association bendtigen, S. 147 ff. in: Schalast/Keibel, NPL Jahrbuch
2011/2012, S. 147 ft.

4 Loan Market Association, https://www.lma.eu.com/ (zuletzt abgerufen am 31.8.2021);
Loan Syndications and Trading Association, https://www.Ista.org/ (zuletzt abgerufen am
31.8.2021); Asia Pacific Loan Market Association https://www.aplma.com/ (zuletzt abge
rufen am 31.8.2021).

5 Die folgende Darstellung ist angelehnt an dem vom Autor verfassten Abschnitt von Scha-
last/Keibel, Standards und Vertragsmuster fiir Kredittransaktionen/Warum wir eine Loan
Markt Association bendtigen?, in: Schalast/Keibel (Hrsg.), NPL Jahrbuch 2011/2012,
S. 1371t

6 Der Vortrag von Christoph Schalast, Simon Grieser und Jorg Wulfken auf dem NPL-Fo-
rum 2010 wurde unter diesem Titel auch im NPL Jahrbuch 2010/2011 (herausgegeben
von Schalast/Keibel), S. 129 ff. veroffentlicht.
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I1. Was uns inspiriert hat: LMA, LSTA und Co. Kap. 1

niitzige Verein wurde dabei bewusst als Non-Governmental Organisation (NGO)
aufgestellt und strebt seit seiner Griindung an, moglichst viele Marktteilnehmer,
aber auch Berater sowie weitere Stakeholder entweder als Mitglieder oder als Teil-
nehmer seiner verschiedenen Workshops und Plattformen zu gewinnen. Die Vernet-
zung mit dem wissenschaftlichen Diskurs erfolgt dabei durch den Beirat, fiir den
fiihrende Hochschullehrer gewonnen werden konnten. Die DKS ist damit — genauso
wie die LMA oder die LSTA — eine bewusst offene Organisation sowie Plattform,
die sich einer breiten verbandsinternen, aber auch einer dariiber hinausgehenden
Diskussion 6ffnen und stellen mochte, denn nur so ist es mdglich, dhnlich konsens-
fahige Standards zu entwickeln, wie es den bereits im angloamerikanischen und
asiatischen Kreditmarkt existierenden Organisationen gelungen ist. Deshalb stehen
die meisten DKS-Veranstaltungen bis heute allen interessierten Teilnehmern weit
iiber den Mitgliederkreis hinaus offen und dies wird gerne angenommen. Als Ergeb-
nis des Griindungsprozesses wurden schlieBlich die ersten vier institutionalisieren
Arbeitsgruppen mit den Schwerpunkten:

— Privatkunden/Consumer/Portfoliotransaktionen

— Firmenkunden/Single Names/immobiliengesichert und nicht immobiliengesi-
chert

— Real Estate

— Konsortialkredite/LBO Finanzierungen

gebildet. Diese Arbeitsgruppen waren der Nukleus der heute bestehenden vielfil-
tigen Arbeitsbereiche und der Workshops.

I1. Was uns inspiriert hat: LM A, LSTA und Co.

Wie eingangs dargestellt, war die Griindung der DKS insbesondere durch den dy-
namischen deutschen NPL-Markt in den 2000er Jahren geprégt. Nichtsdestotrotz
gab es fiir die Initiative bereits damals eine Reihe von internationalen Vorbildern.
Vorrangig ist an dieser Stelle die LMA mit Sitz in London (Griindung 1996) zu
nennen, die urspriinglich auf syndizierte Kredite fokussiert war und damit eine
Standardisierung nicht nur im Sekunddrmarkt sondern auch im Primérmarkt an-
strebt. Thr Fokus war und ist insoweit nicht auf den NPL/Distressed Debt Bereich
fokussiert, aber dieser wurde von ihr ebenfalls bearbeitet. Der LMA gehoren heu-
te mehr als 600 Mitglieder an, insbesondere Kredit- und Finanzinstitute, Investo-
ren und nicht zuletzt fithrende international ausgerichtete Anwaltskanzleien mit
Schwerpunkt im Bank- und Kreditrecht. Besonders geprigt wurde dabei die Ent-
stehung der LMA durch die internationale Kanzlei Clifford Chance sowie die
Bank of England.” Damit entstand sie zwar etwas spéter als ihr amerikanisches

7 Zur Entstehungsgeschichte Schalast/Keibel, a.a.O. (Fn. 5).
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Kap. 1 Entstehungsgeschichte und Ziele der DKS

Pendant LSTA, allerdings hat sie den europdischen Kreditmarkt sowie zahlreiche
angrenzende Bereiche seitdem mafBgeblich mitgeprigt. Offen ist allerdings, ob
aus heutiger Sicht dies nach dem Brexit weiter darstellbar und relevant ist. Vor-
bild der LMA war zum Zeitpunkt ihrer Entstehung die US-amerikanische LSTA,
die ebenfalls als eine NGO gegriindet wurde mit dem Ziel, Standards, Marktpra-
xis und Geschiftsabldufe fiir den Kreditsekundirmarkt zu entwickeln.® Im Jahre
1998 kam dann als dritte Institution die APLMA hinzu, ins Leben gerufen von 15
internationalen Banken. Die APLMA hat ihren Hauptsitz in Hongkong, allerdings
unterhdlt sie weitere Niederlassungen in anderen Jurisdiktionen wie Australien
und Singapur sowie eine Reihe von so genannten Off Shore Committees etwa in
China, Indien oder Taiwan. Im Hinblick darauf konnte sie auch ein Vorbild fiir
eine kiinftige europdische Loan Markt Association sein, da sie insoweit unter-
schiedliche Jurisdiktionen ausdriicklich beriicksichtigt und abbildet.

Alle drei Organisationen eint dabei, dass sie bei den von ihnen erarbeiteten Ver-
tragsdokumentationen auf eine Standardsetzung orientiert sind und durch breite
Einbeziehung der Marktgegenseiten, Berater und soweit mdglich der Regulierer,
einen breiten Konsens herstellen wollen. Die Vertragsdokumentationen stehen da-
bei nur den Mitgliedern zur Verfligung, dariiber hinaus werden regelmiBig auch
Konferenzen, teilweise in Zusammenarbeit miteinander, angeboten.’ Hinzu kom-
men Trainings und andere Fortbildungsveranstaltungen sowie die Erhebung von
Marktdaten. Alle drei Organisationen eint weiter, dass sie maf3geblich durch das
angloamerikanische Recht und die dortige Praxis der Vertragsgestaltung und -do-
kumentation geprigt sind. Gerade in den Gespridchen zwischen LMA und der
DKS 2011 wurde insoweit deutlich, dass eine Ausweitung auf den kontinentaleu-
ropdischen Rechtskreis mit seinen zahlreichen im Detail dann doch hochst unter-
schiedlichen Jurisdiktionen, wie etwa Deutschland, Frankreich, Italien, Spanien
oder Polen etc., nicht als attraktiv angesehen wurde. Insoweit setzt die LMA auch
heute weiter primdr auf einen Standard nach UK-Recht. Dies fiihrt in der Praxis
dann oftmals dazu, dass Dokumentationen, wenn kontinentaleuropdisches Recht
zur Anwendung kommen soll oder muss, mehr oder weniger gut ,,iibersetzt™ wer-
den, was insbesondere (aber nicht nur) bei Rechtsstreitigkeiten zu Friktionen fiih-
ren kann.

8 Basta/Marsh/Virmani, Loan Syndications and Trading: An Overview of the Syndicated
Loan Market, ICLG, Lending & Secured Finance 2017.
9 Siehe etwa die LMA und LSTA Konferenz in London am 11.3.2020.
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III. Der USP? DKS vs. angloamerikanische Dokumentationen ~ Kap. 1

III. Der USP? Deutsche Kreditmarkt-Standards vs.
angloamerikanische Dokumentationen

Der zentrale Unterscheidungspunkt, der USP, der DKS gegeniiber ihren Schwes-
terorganisationen in London, New York oder Hongkong ist, dass sie bei den von
ihr entwickelten Vertragsdokumentationen, aber auch im Ubrigen, ganz klar auf
deutsches und dartiber hinaus — soweit harmonisiert vorhanden — europiisches
Recht setzt. Zundchst mag man sich fragen, ob dies iiberhaupt notwendig ist ange-
sichts der im Markt doch weitgehend durchgesetzten LMA- beziehungsweise
LSTA-Dokumentation. Doch die Praxis zeigt, dass es immer wieder Vertragspart-
ner gibt, die keine Anwendbarkeit von UK-Recht wollen und im Ubrigen auch
eine deutschsprachige Dokumentation wiinschen. Dafiir kann es vielfdltige Ursa-
chen geben und insbesondere Kredittransaktionen mit Regionalbanken dokumen-
tieren die Wichtigkeit dieser Uberlegung. Die dann gewihlten Hilfsmittel sind
dann meist mehr oder weniger gute Ubersetzungen, helfen aber letztendlich nicht
wirklich weiter, da der ,,Kontext* des deutschen beziehungsweise kontinentaleu-
ropédischen Rechts und des Common Law hochst unterschiedlich sind.' Dabei
kann man den Unterschied nicht auf das Fehlen von zentralen zivil- und wirt-
schaftsrechtlichen Kodifikationen beschrianken, sondern er geht weit dariiber hi-
naus, etwa in Richtung der Auslegung/Interpretation des Vertragsinhalts, der Voll-
streckungsthemen und Schadenersatzanspriichen.!' Ein ganz besonderer Nachteil
der Nutzung der Common Law-Dokumentationen in Deutschland, aber auch in
allen anderen kontinentaleuropéischen Rechtsordnungen, ist, dass Besonderheiten
im Hinblick auf das Grundbuchrecht oder Sicherheiten nicht abgebildet werden
koénnen, weil diese so im UK nicht existieren und sie dafiir nicht entwickelt wur-
den.

Man braucht keine hellseherischen Fahigkeiten, um anzunehmen, dass nach dem
Brexit die Bedeutung von angloamerikanischem Recht fiir den européischen Kre-
ditmarkt tendenziell eher zurtickgehen wird. Eines der zentralen Ziele des Brexit
war es ja gerade, sich von der europidischen Entwicklung und damit auch der zu-
nehmenden Verrechtlichung des Common Law im UK sowie der Rechtsprechung
des EuGH zu entziehen. Welche Konsequenzen dies fiir ,,Law made in UK* oder
,2Arbitration made in UK* in Zukunft haben wird, ist offen. Hinzu kommen viele
Fragezeichen hinsichtlich der Bedeutung des Finanzmarktes London fiir die Kre-
ditmirkte der EU 27. In diesem Zusammenhang ist jedenfalls Platz fiir eine deut-
sche Schwesterinstitution und gegebenenfalls auch eine neue europiische Kredit-
marktorganisation. Dabei wird es sicher eine Anforderung sein, mit der LMA und

10 Siehe dazu Kischel, Rechtsvergleichung, 2015, S. 243 ff. und 389 ff.
11 Allgemein dazu Kétz, Comparative Contract Law, in: Reimann/Zimmermann, The Ox-
ford Handbook of Comparative Law, 2. Aufl., 2019, S. 902 ff.
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gegebenenfalls weiteren verwandten Organisationen einen fruchtbaren Dialog in
Gang zu setzen. Auf jeden Fall hat die DKS aus diesen Uberlegungen heraus eine
Zusammenarbeit mit der Initiative ,,Law made in Germany* initiiert'> und arbeitet
derzeit eng mit den Institutionen der EU sowie mdglichen Kooperationspartnern
zusammen, um diese europdische Perspektive darstellen zu kdnnen.

IV. Die DKS: Von der Griindung bis zur Zehnjahresfeier

Von der Zahl der Mitglieder kann sich die DKS noch nicht mit seinen ,,gro3en®
Schwesterorganisationen messen, doch der Verein, der von sieben Mitgliedern
Ende 2011 gegriindet wurde, ist heute auf fast 60 Mitglieder gewachsen, wobei
insbesondere Banken und Finanzinstitutionen, aber auch FinTechs zu nennen
sind. Hinzu kommen zahlreiche fiihrende nationale und internationale Anwalts-
kanzleien sowie Servicer und institutionelle Mitglieder, wie etwa die Bundesver-
einigung Kreditankauf und Servicing. Die DKS arbeitet dabei weiterhin grund-
sdtzlich mit ihren urspriinglichen Arbeitsgruppen: dem Ausschuss Privatkunden,
dem Ausschuss Firmenkunden und dem Ausschuss Immobilienfinanzierung. Des
Weiteren hat sie sich zwischenzeitlich mit einem breit aufgestellten Beirat um
den Vorsitzenden, Professor Dr. Axel Wieandt, WHU, Professor Dr. Matthias Cas-
per, Universitdt Miinster, Professor. Dr. Peter O. Miilbert, Universitdt Mainz, Pro-
fessor Dr. Dirk Schiereck, Technische Universitdt Darmstadt sowie die Banker
Dr. Michael Scherl, Bayerische Landesbank, Judith Wittig, Deutsche Bank AG,
und Claus Radiinz, LBBW, verstirkt. Im Herbst 2021 werden nun Frau Professor
Dr. Katja Langbucher von der Goethe Universitit/House of Finance sowie Profes-
sor Dr. Tim Adam von der Humboldt Universitdt hinzustoBen.

Diese enge Vernetzung der DKS mit der fiihrenden wirtschaftswissenschaftlichen
Forschung hat weiter dazu gefiihrt, dass sich seit 2017 der DKS Award fiir Ma-
ster- und Bachelor-Thesen im Themenbereich deutscher/internationaler Kredit-
markt, Kreditmarkttransaktionen oder deren Standardisierung sowie insgesamt
Schaffung von Standardvertragsklauseln oder Standardprozessen etabliert hat.
Die Preistrager der Awards fiir das Jahr 2020 haben dabei Themen wie: ,,Finan-
zierung von Unternehmen iiber Kreditplattformen — Nur ein Trend oder nachhal-
tiger Mehrwert fiir die Beteiligten?*!® oder ,,Cyclicality of Credit Supply: Substi-
tuting term loans with bonds and revolving credit in the eurozone* bearbeitet.'*

12 Law — Made in Germany, https://www.lawmadeingermany.de/ (zuletzt abgerufen am
31.8.2021).

13 Bachelorthesis von Stefan Schneider und Lars Krude, betreut von Prof. Dr. Martin Faust,
Frankfurt School of Finance & Management.

14 Master Thesis von Thomas Wagner, betreut von Prof. Dr. Max Bruche, Humboldt Uni-
versitét.
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